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Unternehmensfinanzierung — deutliche Spuren der Krise:

Keine Kreditklemme, aber massive Finanzierungsschwierigkeiten

Auswertung der Unternehmensbefragung 2009 zu den Themen

Finanzierungsbedingungen und Investitionen

1. Ausgewahlte Hauptergebnisse

Gemeinsam mit 21 Fach- und Regionalverbanden der Wirtschaft hat die KW Bankengruppe
auch in diesem Jahr eine breit gefacherte Befragung von Unternehmen aller Grél3enklassen,
Branchen, Rechtsformen und Regionen zu ihrer Bankbeziehung, ihren Kreditbedingungen
und ihren Finanzierungsgewohnheiten durchgefiihrt.! Wie im Jahr zuvor ist das Ziel, aktuelle
Fakten, Einschatzungen und Probleme zu diesen Themen festzustellen. In dieser Kurzaus-
wertung finden sich zentrale Ergebnisse der Befragung, die in den Monaten Januar bis Méarz
2009 stattfand. Die Resultate beziehen sich meist auf die letzten zw6lf Monate vor dem Be-
fragungszeitpunkt. Allerdings ist davon auszugehen, dass die Antworten gerade bei den qua-
litativen Fragen, die u. a. auf Einschatzungen der Unternehmen abzielen, eher durch die
Situation am aktuellen Rand gepragt sind. Die ausfiihrliche Studie mit Auswertungen zu allen

abgefragten Themen erscheint Mitte des Jahres 2009.

Ausgewahlte Hauptergebnisse zu den Themen Finanzierungsbedingungen und Investitionen

der diesjahrigen Befragung sind:

Im Befragungszeitraum ist der Kreditzugang der Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr
deutlich schwieriger geworden. Die Krise auf den Finanzmarkten und die Rezession haben
sich somit im Lauf des Jahres 2008 deutlich negativ auf die Finanzierungssituation ausge-
wirkt. Sehr kleine und sehr grole Unternehmen melden mehr als mittelgrof3e Unternehmen
Probleme. Die stark gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute kommt insbesondere
dadurch zum Ausdruck, dass junge Unternehmen massiv Uber einen schwierigeren Kredit-
zugang berichten.

! Den Auswertungen liegen die Angaben von rund 3.200 Unternehmen zu Grunde. Zur Datenerhe-
bung und Struktur der Daten s. Anhang. Da sich gegenuber der Vorerhebung die Struktur der Stich-
probe verandert hat, kdnnen die aktuellen Werte héaufig nicht direkt mit den Vorjahreswerten vergli-
chen werden. Deshalb wurde bei besonders grof3en Unterschieden mithilfe einer Gewichtung die
-hypothetische” Verteilung der Antworten in der zurtickliegenden Erhebung ermittelt, wenn dieselbe
Stichprobenstruktur bezuglich der teilnehmenden Verbande vorgelegen hatte, wie in der aktuellen
Befragung. Siehe Methodischer Anhang fur die Details der Berechnung.




4 Unternehmensbefragung 2009

Betrachtet man die Antworten der Unternehmen beziiglich der Griinde fur einen verschlech-
terten Kreditzugang, werden — wie in den Vorjahren — vor allem héhere Anforderungen an
die Dokumentation, die Offenlegung sowie die Sicherheiten genannt. Bedenklich stimmt,
dass der Anteil der Unternehmen, die berichten, Probleme zu haben, Gberhaupt einen Kredit
zu erhalten, an allen befragten Unternehmen mit tGber 17 % im historischen Vergleich sehr
hoch ist.

Da diese Befragungsreihe seit 2001 durchgefihrt wird, kann die Beurteilung des Kreditzu-
gangs auch im Zeitablauf betrachtet werden. Im langfristigen Vergleich zeigt sich bei Beriick-
sichtigung der unterschiedlichen Zusammensetzung der befragten Unternehmen, dass die
aktuellen Ergebnisse zwar schlechter als in den Jahren 2005 bis 2007 sind, die Situation
aber noch nicht die negative Beurteilung insbesondere der Jahre 2002 und 2003 erreicht hat.
Die zur Unternehmensbefragung zusétzlich durchgefihrte Befragung der Finanzierungsex-
perten hat zudem ergeben, dass kein Experte am aktuellen Rand erhebliche Schwierigkeiten
fur ein Unternehmen mit mittlerer Bonitat sieht, tberhaupt eine Finanzierung zu erhalten. Es
kann somit derzeit noch davon ausgegangen werden, dass keine allgemeine flachendecken-
de Kreditklemme vorliegt. Allerdings ist zu befiirchten, dass sich die Situation in den néchs-
ten Monaten weiter verscharfen wird. Einerseits gehen die Kreditinstitute laut aktuellem Bank
Lending Survey fir die nachsten drei Monate von einer weiteren Verschlechterung des Zu-
gangs zu Krediten aus. Andererseits ergab die Befragung der Finanzierungsexperten, dass
ein groRRer Teil insbesondere bei l&ngerfristigen Finanzierungen mit weiteren Verschlechte-
rungen rechnet. Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass es in den nachsten Monaten zu
einer Situation kommen kann, die man als Kreditklemme bezeichnen kdnnte.

Auf Ebene der einzelnen Themenfelder der Studie ergeben sich folgende Ergebnisse:
Finanzierungsbedingungen

1. Im Jahr 2008 hat sich die Finanz- und Konjunkturkrise deutlich negativ auf die Finanzie-
rungsbedingungen ausgewirkt. Fur die befragten Unternehmen hat sich im Befragungs-
zeitraum der diesjahrigen Untersuchung die Finanzierungssituation erheblich ver-
schlechtert: Zwar berichtet wiederum eine grof3e Mehrheit von 61 % der Unternehmen
von gleich bleibenden Bedingungen beim Kreditzugang, doch sahen sich tuber 35 % mit
Erschwernissen konfrontiert (bereinigter Vorjahreswert: 29 %). Leichteren Zugang zu
Krediten erlangten hingegen lediglich 4 % der Umfrageteilnehmer (bereinigter Vorjahres-
wert: 10 %). Diese Ergebnisse belegen sehr deutlich, dass die aktuelle Krise zu einer
merklichen Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen geftihrt hat.

2. Diese Verschlechterung ist tUber alle Gréf3enklassen festzustellen. Insbesondere grof3e
Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mehr als 50 Mio. EUR (38 %) und kleine Un-
ternehmen bis 1 Mio. EUR Jahresumsatz (40 %) sind signifikant haufiger von den Ver-
schlechterungen beim Kreditzugang betroffen. Betriebe des Einzelhandels (40 %) und
der Dienstleistungsbranche (39 %) haben ebenfalls signifikant o6fter als andere Unter-
nehmen mit Erschwernissen zu kampfen. Mit 55 % ist der Anteil der Meldungen Uber
schwieriger gewordene Kreditaufnahmen bei jungen Unternehmen am hodchsten. Hier
kommt das im Zuge des Jahres 2008 stark gestiegene Risikobewusstsein der Kreditinsti-
tute deutlich zum Ausdruck.

3. Bemerkenswert ist, dass in diesem Jahr erstmals seit dem Start der Befragungsreihe im
Jahr 2001 keine strenge GroRRenabhangigkeit bei der Beurteilung der Entwicklung des
Kreditzugangs besteht. Ab 2002 galt die Regel, dass der Anteil der Unternehmen, die von
einem schwierigeren (leichteren) Kreditzugang berichten, mit zunehmender Unterneh-
mensgroflie kleiner (grof3er) war. Die aktuelle Befragung zeigt jedoch, dass mittelgrof3e
Unternehmen im Vergleich zu den GroR3enklassen an den Randern (bis 1 Mio. EUR Jah-
resumsatz und tUber 50 Mio. EUR Jahresumsatz) einen geringeren Anteil an negativen
Antworten und einen hoéheren an positiven Einschatzungen aufweisen. Grof3e Unterneh-
men mit tber 50 Mio. EUR Jahresumsatz mussten Uberdurchschnittlich héufig (22 % ge-
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geniuber 17 % bei allen Unternehmen) eine Verschlechterung ihrer Ratingnote hinneh-
men, was deren negative Einschatzung des Kreditzugangs mit erklaren mag.

Die Hauptgriunde, welche die betroffenen Unternehmen fur Erschwernisse beim Kredit-
zugang im Jahr 2008 anfiihren, sind wie im Vorjahr vor allem hohere Anforderungen an
die Dokumentation von Vorhaben (80 %), die Offenlegung von Informationen (77 %) so-
wie steigende Forderungen nach Sicherheiten (75 %). Steigende Zinsen spielen auch ei-
ne Rolle: 62 % der von Erschwernissen berichtenden Unternehmen sahen dadurch den
Kreditzugang erschwert, wahrend ebenfalls 62 % Uber langwierige Bearbeitungs-/Ent-
scheidungsdauern klagen. Uber 49 % der Unternehmen, die Schwierigkeiten beim Kre-
ditzugang melden, geben an, Probleme zu haben, Gberhaupt einen Kredit zu erhalten.

Deutliche Unterschiede bei einer differenzierten Betrachtung nach GrolRenklassen zeigen
sich zwischen kleineren und groReren Unternehmen — &hnlich wie im Vorjahr — darin,
dass mehr als 3-mal so viele Unternehmen mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR von Prob-
lemen berichten (63 %) Uberhaupt einen Kredit zu erhalten, wie Unternehmen mit einem
Jahresumsatz von tber 50 Mio. EUR (17 %). Dieser Zusammenhang gilt in der Tendenz
auch fur die Anforderungen an Sicherheiten. Somit scheinen Grof3unternehmen weiterhin
nur vergleichsweise wenig Probleme zu haben, Giberhaupt eine Finanzierung zu erhalten.
Die Klagen in diesem Groliensegment beziehen sich eher auf die Finanzierungsbedin-
gungen (Klimaverschlechterung, lange Bearbeitungsdauern, schlechtere Konditionen,
etc.) und nicht darauf, keinen Zugang zur Finanzierung zu haben. Viele Grof3unterneh-
men, die es gewohnt waren, gute Finanzierungsbedingungen vorzufinden, spiren somit
nun ein raueres Klima in der Unternehmensfinanzierung.

Zwar kommen undifferenzierte deskriptive Vergleiche wie in den Vorjahren zum Ergeb-
nis, dass sich die Kreditaufnahme fur Unternehmen aus den neuen Bundeslandern im-
mer noch schwieriger gestaltet, jedoch zeigen multivariate Untersuchungen, dass sich
darin nicht ein spezielles Problem des Standorts sondern der Unternehmenscharakteris-
tika widerspiegelt. Unternehmen aus Ostdeutschland haben aber — wie in den Vorjahren
— grundsatzlich groRere Probleme, Uberhaupt einen Kredit zu erhalten.

Zur Finanzierungslage am aktuellen Rand wurden Mitte April zusatzlich Finanzierungs-
experten der an der Unternehmensbefragung beteiligten Verbande befragt. Uber 40 %
der Experten stellen in den letzten drei Monaten eine Verschlechterung beim Zugang zu
Investitionskrediten fest. Kein Experte sieht eine Verbesserung. Unternehmen missen
haufig mehr Sicherheiten stellen und erhalten einen Kredit oft nur zu schlechteren Kondi-
tionen. Auch fur die nachsten drei Monate erwarten die Experten zu einem grof3en Tell
(Gber 40 %), dass sich bei langerfristigen Investitionskrediten weitere Verschlechterungen
ergeben. In der kurzen Frist (Laufzeit bis 1 Jahr) und bei Liquiditatslinien erwarten etwa
30 % bzw. 20 % der befragten Experten weiter zunehmende Probleme. Kein Experte er-
wartet hingegen eine Verbesserung. Eine dramatische Verschlechterung der Finanzie-
rungssituation ist fir die kommenden Monate daher nicht auszuschlief3en.

Investitionen

8.

Die Finanzkrise, die im Lauf des Jahres 2007 begann, hat die Realwirtschaft auch im
Jahr 2008 zumindest bis zur Insolvenz der Investmentbank Lehman Brothers noch relativ
wenig negativ beeinflusst. Dies wird an der Investitionstatigkeit der Unternehmen deut-
lich, denn mit 66 % der Unternehmen hat auch in der diesjahrigen Befragung ein hoher
Anteil der Unternehmen angegeben, in den letzten 12 Monaten investiert zu haben. Wah-
rend nur von 46 % der befragten Unternehmen mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR Investi-
tionen getatigt wurden, verwirklichten tber 94 % der Unternehmen mit einem Umsatz
uber 50 Mio. EUR Investitionsprojekte. Im Branchenvergleich investierten Unternehmen
aus dem Verarbeitenden Gewerbe am haufigsten (80 %), der Einzelhandel am seltensten
(52 %).

Die noch relativ gute konjunkturelle Lage Anfang des Jahres 2008 zeigt sich auch daran,
dass mit einem Anteil von 51 % Erweiterungsinvestitionen im Vordergrund standen. Es
mag angesichts der Krise aber nicht verwundern, dass deutlich mehr Unternehmen im
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10.

11.

12.

13.

Jahr 2009 ihre Investitionen reduzieren wollen (37 %), als dass Unternehmen eine Aus-
weitung beabsichtigen (20 %). Gerade die Unternehmen, die vor der Verscharfung der
Finanz- und Konjunkturkrise ihr Investitionsvolumen eher als andere erhéht hatten (z. B.
groRe Unternehmen, Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes), planen haufiger als
andere Unternehmen im Jahr 2009 ihre Investitionen zu vermindern.

Fast einem Viertel der Unternehmen war es 2008 nicht mdglich, eine bereits geplante
Investition zu tatigen. Wie im Vorjahr waren vor allem kleinere Unternehmen davon be-
troffen. Das Scheitern von geplanten Investitionen war zwar in der Mehrzahl auf die wirt-
schaftliche Lage zuriickzufiihren (13 %). Finanzierungsschwierigkeiten als Grund fir un-
terlassene Investitionen haben in Folge der Krise aber stark an Bedeutung gewonnen
(von 6 % im Vorjahr auf nun 10 %). Insbesondere kleine Unternehmen haben Investitio-
nen aufgrund von Finanzierungsrestriktionen unterlassen (16 %), wahrend bei den Grol3-
unternehmen ab 50 Mio. EUR Jahresumsatz fast ausschlielich die schlechte Wirt-
schaftslage als Grund angefuhrt wurde (9 %). Finanzierungsschwierigkeiten nannten da-
gegen nur 1 % der groRen Unternehmen. Dies ist ein Hinweis darauf, dass der Zugang
zur Finanzierung von Investitionen fiur GroBunternehmen im Durchschnitt — trotz des
uberdurchschnittlich hohen Anteils der Klagen tber verschlechterte Kreditbedingungen —
zumindest bis zum Befragungszeitpunkt noch offen stand.

45 % der Investoren haben in den letzten 12 Monaten Kredite fur die Finanzierung von
Investitionen beantragt, was in etwa dem Vorjahreswert entspricht. Mit 26 % erfuhren
spurbar mehr Unternehmen (+5 Prozentpunkte) als im Vorjahr eine Kreditablehnung, was
auf die im Lauf des Jahres 2008 deutlich gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute
zurtckzuftuhren sein durfte. Dies kommt auch in der sehr hohen Ablehnungsquote der
Antrage von jungen Unternehmen zum Ausdruck (53 %). Wie in den Vorjahren waren
kleinere Unternehmen haufiger (Uber 3-mal mehr) als grof3e von Ablehnungen betroffen.
Allerdings ist die Ablehnungsquote bei den kleinsten und groften Unternehmen im Ver-
gleich zum Vorjahr nahezu konstant geblieben. Deutliche Zuwachse haben sich dagegen
in den GroRenklassen von 2,5 bis 10 Mio. (+8,1 auf 25 %) sowie 10 bis 50 Mio. EUR Jah-
resumsatz (+9,6 auf fast 17 %) ergeben.

Unzureichende Sicherheiten wurden — wie in den Vorjahren — am haufigsten als Grund
fur Kreditablehnungen von den antwortenden Unternehmen genannt (48 %). Die Eigen-
kapitalquote als zentraler Indikator fiir die Bonitat eines Unternehmens rangiert mit 42 %
der Nennungen auf der zweiten Position, dann folgen eine veranderte Geschéftspolitik
der Bank (33 %) und eine zu geringe Rentabilitat des Unternehmens (29 %). Im Ver-
gleich zum Vorjahr hat der Grund ,Verénderte Geschéftspolitik der Bank® deutlich zuge-
nommen (+5 Prozentpunkte), wahrend alle anderen Griinde in ihrer Bedeutung stagnier-
ten oder leicht abgenommen haben.

Wenn ein Unternehmen eine Kreditablehnung erfahren hat, war das Vorhaben stark ge-
fahrdet. Knapp zwei Finftel der betroffenen Unternehmen konnten infolgedessen ihr In-
vestitionsvorhaben nicht mehr verwirklichen und lediglich 23 % konnten ohne Einbuf3en
und ohne Verzodgerung wie geplant agieren.
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2. Finanzierungsbedingungen: Finanzmarktkrise und Rezession schlagen durch

Ein besonders schwieriges Umfeld fiir die Kreditvergabe und damit die Finanzierungssituati-
on im Mittelstand zeigte sich insbesondere in den ersten drei Jahren nach der Jahrtausend-
wende, was in den Jahren 2002 und 2003 in der o6ffentlichen Diskussion gipfelte, ob in
Deutschland eine Kreditklemme vorlage.? Die darauf folgenden Jahre waren durch eine zu-
nehmende Verbesserung des Kreditzugangs fir die Unternehmen gekennzeichnet. Von die-
sen Erholungstendenzen profitierten zunachst jedoch vornehmlich groRe Unternehmen, wéh-
rend sich kleinere Unternehmen unverandert in einem weiterhin schwierigen Kreditumfeld
bewegten. Fir Unternehmen mit weniger als 10 Mio. EUR Jahresumsatz zeichneten sich
erst in den Jahren 2005 und 2006 deutliche Verbesserungen bei der Beurteilung des Kredit-
zugangs ab. Insgesamt blieb die Finanzierungssituation bei kleineren Unternehmen weiterhin

wesentlich problematischer ist als bei grol3en Unternehmen.

Zu den Verbesserungen des Finanzierungsklimas in den Vorjahren hat sicherlich beigetra-
gen, dass viele Unternehmen sich besser auf die Anforderungen der Kreditinstitute einge-
stellt haben. Hierzu z&hlt z. B. neben der zeithahen und transparenten Kommunikation ge-
geniuiber dem Kreditinstitut vor allem die Verbesserung der Finanzierungsstruktur. Die gute
konjunkturelle Situation hat es vielen Unternehmen moglich gemacht, insbesondere durch
die Einbehaltung von Gewinnen ihre Eigenkapitalquote zu verbessern.® Viele Unternehmen

sind somit gestarkt in die aktuelle Konjunkturkrise gegangen.

Nachdem die Finanzkrise im Jahr 2007 die Finanzierungssituation noch nicht deutlich beein-
trachtigt hatte, ist nun die Frage, wie sich die Kombination aus Finanz- und Konjunkturkrise
im Jahr 2008 ausgewirkt hat. Die vorliegende quantitative Untersuchung hat zum Ziel, die
Finanzierungssituation der Unternehmen in Deutschland in den letzten 12 Monaten detailliert
zu analysieren und beruht auf den Ergebnissen einer im 1. Quartal 2009 durchgefiihrten Be-

fragung unter Mitgliedsunternehmen von 21 Fach- und Regionalverbanden.

2.1 Kreditaufnahme durchweg schwieriger geworden

Die Unternehmen sind in dieser, wie in den zurlickliegenden Befragungen, zunachst gefragt
worden, ob die Kreditaufnahme in den 12 Monaten vor dem Befragungszeitpunkt fir sie

leichter bzw. schwieriger geworden oder unverandert geblieben ist.

2 Vgl. zu diesem Abschnitt Zimmermann (2008).
% Vgl. hierzu z. B. Reize und Lo (2008).
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Insgesamt gibt — wie im Vorjahr — eine grof3e Mehrheit von 62 % aller antwortenden Unter-
nehmen an, dass die Kreditaufnahme sich in den vergangenen 12 Monaten weder leichter
noch schwieriger gestaltet habe (s. Grafik 1). 35 % der teilnehmenden Unternehmen berich-
ten jedoch von einem schwierigeren Zugang zu Krediten. Demgegeniber stehen nur knapp
4 % der Unternehmen, welche eine Erleichterung wahrgenommen haben. Dies bedeutet,
dass gegentber der Vorjahresbefragung der Anteil der Unternehmen mit leichterem Zugang
zu Krediten deutlich gesunken ist — bereinigt um Strukturverschiebungen in der Stichprobe*
um 6 Prozentpunkte —, wahrend der Anteil der Unternehmen mit erschwertem Kreditzugang
ebenfalls merklich zunahm (nach Bereinigung der Stichprobenstruktur: +6 Prozentpunkte).
So hat sich das Finanzierungsklima stark verschlechtert und es sind deutlich negative Aus-

wirkungen der Finanzmarktkrise auf den Zugang zu Krediten spurbar.

Dieses Ergebnis steht im Einklang mit der EZB Bankenumfrage ,Bank Lending Survey*, wo-
nach sowohl in Deutschland als auch im Euro-Wahrungsraum die Kreditinstitute auch im
1. Quartal des Jahres 2009 ihre Kreditstandards per saldo insgesamt weiter verschéarften. In
den nachsten drei Monaten wollen die Banken ihre Standards zudem noch restriktiver aus-

gestalten.®

Im Jahr 2008 zeigt sich erstmals seit dem Start der Befragungsreihe im Jahr 2001 keine
strenge GroRRenabhangigkeit bei der Beurteilung der Entwicklung des Kreditzugangs (s. Gra-
fik 1). In den Vorjahren (ab 2002) galt die Regel, dass der Anteil der Unternehmen, die von
einem schwierigeren (leichteren) Kreditzugang berichten, mit zunehmender Unternehmens-
grolRe kleiner (groRRer) war. Die aktuelle Befragung zeigt jedoch, dass grof3e Unternehmen
mit einem Jahresumsatz von uber 50 Mio. EUR in &hnlichem Ausmald wie kleine Unterneh-
men mit einem Jahresumsatz von weniger als 1 Mio. EUR Uber einen schwieriger geworde-
nen Zugang zu Krediten berichten. MittelgroRe Unternehmen — insbhesondere solche mit ei-
nem Jahresumsatz von 10 bis 50 Mio. EUR klagen zwar doppelt so haufig wie im Vorjahr
Uber verschlechterte Bedingungen, weisen aber im Vergleich zu anderen GroRenklassen
den geringsten Anteil an negativen Antworten und den hdchsten an positiven Einschatzun-

gen auf.

* Bei Vergleichen mit zuriickliegenden Erhebungen ist zu beachten, dass sich die Zusammensetzung
der Stichproben unterscheiden kann. Um tatséchliche 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
um die Struktur hinsichtlich der teilnehmenden Verbéande korrigiert. Bei Vergleichen Gber langere Zeit-
raume erfolgt die Bereinigung mithilfe einer multivariaten Regression. Vgl. dazu detaillierter den Ab-
schnitt Methodischer Anhang auf S. 57.

® Vgl. Europaische Zentralbank (2009). Die Ergebnisse fiir Deutschland finden sich unter
http://www.bundesbank.de/volkswirtschaft/vo_veroeffentlichungen.php.
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Grafik 1: Veranderung der Kreditaufnahme nach UmsatzgroRenklassen (Anteile in Pro-
zent)

Insgesamt liegt im Befragungszeitraum eine deutliche Verschlechterung der Finanzierungs-
bedingungen Uber alle GréRenklassen vor. Auffallend ist, dass der Anteil der Negativein-
schatzungen bei besonders kleinen und besonders groRen Unternehmen héher ist als bei
mittelgroRen Unternehmen. Dies bestatigt in der Tendenz die Ergebnisse einer qualitativen
Blitzbefragung von Finanzierungsexperten aus Wirtschaftsverbanden, die durch die KfW An-
fang Februar durchgefiihrt wurde.® Die groReren Probleme von groRen Unternehmen kénnen
dadurch bedingt sein, dass diese im Vergleich zu kleineren Unternehmen starker auf Exporte
ausgerichtet sind und somit friiher von der schlechten Wirtschaftslage betroffen waren.
SchlieBlich finanzieren sie sich zu einem nicht unerheblichen Teil Giber den Kapitalmarkt, auf
dem die Finanzierungsbedingungen sich im Zuge der Krise generell verschlechtert hatten. In
dieser Situation haben sie Schwierigkeiten, sich sowohl liber den Kapitalmarkt als auch tber
Banken Kreditmittel in gewunschter Hohe oder zu den gewiinschten Konditionen zu beschaf-

fen. Kleine Unternehmen mdgen derzeit von Finanzierungsproblemen héaufiger betroffen

® vgl. Plankensteiner (2009).



10

Unternehmensbefragung 2009

sein, da sie Uber geringere Puffer verfiigen als mittlere und groRe Mittelstdndler und daher in

konjunkturellen Abschwungphasen besonders stark ausfallgeféahrdet sind.
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leichter geworden gleich geblieben schwieriger geworden

Anmerkung: Modellrechnung fur ein ,typisches* Unternehmen, basierend auf Regressionsergebnissen; die Ergebnisse der
Erhebung des Jahres 2009 werden mit 2008 bezeichnet, da sich die entsprechende Frage auf die zurtickliegenden 12 Monate
bezieht.

Grafik 2: Entwicklung des Kreditzugangs von 2000,Q4/2001,Q3 bis 2008

Da diese Befragungsreihe bereits seit 2001 durchgefuhrt wird, kann die Beurteilung des Kre-
ditzugangs auch Uber einen langeren Zeitraum betrachtet werden. Um Vergleiche tber meh-
rere Befragungswellen vornehmen zu kénnen, wird die unterschiedliche Stichprobenzusam-
mensetzung in den einzelnen Befragungswellen mithilfe einer multivariaten Regression be-
reinigt.” Grafik 2 gibt Modellrechnungen basierend auf den Regressionsergebnissen wieder.
Dargestellt ist die Entwicklung der Wahrscheinlichkeiten fiir ein stilisiertes Unternehmen Ver-
anderungen des Kreditzugangs wahrzunehmen.? Es zeigt sich, dass nach den schwierigen
Jahren 2001 bis 2003 die Finanzierungssituation vieler kleiner und mittlerer Unternehmen —
auch infolge der guten Konjunktur — im Lauf der Jahre 2005 bis 2007 merklich besser wurde.

Deutlich hebt sich am aktuellen Rand hervor,? dass die um langfristige Strukturveranderun-

’ Zur Methodik vgl. den Abschnitt Methodischer Anhang auf S. 57 oder ausfiihrlicher Zimmermann
(2008). Fur weitere Ergebnisse zur Entwicklung der Finanzierungsbedingungen Uber die Zeit anhand
von Ergebnissen der Unternehmensbefragung unter Berticksichtigung der unterschiedlichen Sample-
struktur, vgl. Zimmermann (2008) und Zimmermann (2006).

® So sieht man beispielsweise, dass von 2007 auf 2008 die Wahrscheinlichkeit einer Meldung von
Erleichterungen beim Kreditzugang um 6,4 Prozentpunkte gesunken ist.

° Die Ergebnisse des Jahres 2009 sind in Grafik 2 mit ,2008* bezeichnet, weil sich die Frage auf die
letzten 12 Monate bezieht.
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gen bereinigte aktuelle Beurteilung schlechter ausfallt als in den Jahren, 2005 bis 2007, je-
doch lasst sich auch erkennen, dass die Situation das Ausmalf? der negativen Beurteilungen
insbesondere der Jahre 2002 und 2003 (noch) nicht erreicht hat. Bedenklich stimmt jedoch,
dass die Aussichten fur das laufende Jahr eher tribe sind und mit einer weiteren Verschlech-
terung der Finanzierungsbedingungen zu rechen ist, wie z. B. der aktuelle Bank Lending

Survey zeigt.

3,1%
Verarbeitendes
0,
Gewerbe (821) 67,1 %
136%
13.8%
Se—— o wew
M leichter
. gleich
43 %
- W schwieriger
Aufenhandel (210)
3,6 %
Dienstleistungen 8
13.6%
Alle Unternehmen 8
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Grafik 3: Veranderung der Kreditaufnahme nach Branchen (Anteile in Prozent)

Die Branchen nehmen unterschiedlich stark Veranderungen beim Kreditzugang wahr (s.
Grafik 3). Zwar sind — anders als in den Vorjahren — die Unterschiede bezliglich der Meldung
von Erleichterungen bei der Kreditaufnahme weniger stark ausgepragt. Bezlglich der Ver-
schlechterungen waren die Unternehmen des Einzelhandels (40 %) sowie des Grof3- und
AulBenhandels (33 %) und der Dienstleistungsbranche (39 %) signifikant h&ufiger mit zu-
nehmenden Erschwernissen bei der Kreditaufnahme konfrontiert.'> Bemerkenswert ist, dass

im Vorjahresvergleich das Verarbeitende Gewerbe (+12 Prozentpunkte) und der Grof3- und

19 Zwar melden auch viele Bauunternehmen Verschlechterungen, bei einer multivariaten Analyse stellt
sich jedoch heraus, dass dieses Ergebnis nicht signifikant ist.
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AuRBenhandel (+19 Prozentpunkte) die grofdten Zuwéchse bei Meldungen von Verschlechte-
rungen haben. Darin mag zum Ausdruck kommen, dass die Wirtschaftskrise zunachst die

eher international orientierten Unternehmen getroffen hat.
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Grafik 4: Veranderung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und Regionen (Anteile

in Prozent)

Bei Handwerksbetrieben lassen sich keine signifikanten Unterschiede zum Antwortmuster
aller Unternehmen erkennen (s. Grafik 4). Fur junge Unternehmen zeigen sich in der diesjah-
rigen Befragung — anders als im Vorjahr — stark abweichende Ergebnisse beziiglich der Be-
urteilung des Kreditzugangs. Junge Unternehmen melden Uberdurchschnittlich und sogar
mehrheitlich (55 %) schlechtere Finanzierungsbedingungen. Hier zeigt sich die infolge der
Finanzkrise und der Rezession gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute sehr deutlich.
Gerade bei jungen Unternehmen, die noch keine lange Historie aufweisen, ist die Risikoein-
schatzung schwierig, sodass hier in wirtschaftlich unsicheren Zeiten relativ schnell schwieri-
gere Finanzierungsbedingungen resultieren. Damit dirfte auch die Finanzierung von Exis-

tenzgrindungen erheblich schwieriger geworden sein.
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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 in den Vorjahren auch — haufiger von Erschwernissen beim
Kreditzugang, doch zeigt eine multivariate Analyse, dass — neben Strukturmerkmalen wie
UnternehmensgrofRe und Branche — insbesondere die Eigenkapitalquote fur die Bedingun-
gen bei der Kreditvergabe entscheidend ist und nicht der Standort des Betriebes. Bei glei-
chen Unternehmensmerkmalen sind keine signifikanten Unterschiede in der Beurteilung des
Kreditzugangs zwischen alten und neuen Bundeslandern vorhanden. Hinsichtlich der ver-
schiedenen Bankengruppen sind bei multivariater Analyse ebenfalls keine signifikanten Un-

terschiede erkennbar (s. Grafik 5).

Private Bank (1.007) 59,3 %
Sparkasse (1.722) 63,2 %
m leichter
gleich
W schwieriger
Genossenschaftsbank
0,
(1.122) 61.1 %
Alle Unternehmen
0,
(2.730) 61.1%
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %

Anmerkung: Mehrfachnennungen bezliglich der Hauptbankverbindung maglich

Grafik 5: Veranderung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen (Anteile in Prozent)

Zwischen den verschiedenen Rechtsformen lassen sich bezlglich des Kreditzugangs bei
multivariater Analyse keine Unterschiede feststellen (s. Grafik 6) — ausschlaggebend fir Un-
terschiede im Antwortverhalten sind in erster Linie die Branchenzugehdrigkeit und das Un-
ternehmensalter. Allerdings lasst sich flr Aktiengesellschaften keine eindeutige Aussage

treffen, da die Anzahl im Sample fir eine multivariate Analyse zu gering ist. Ausschlagge-
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bend fur das negative Befragungsergebnis bei Aktiengesellschaften (48 % melden einen
verschlechterten Kreditzugang) durfte in erster Linie die GroRe der Unternehmen sein, da
GrofRunternehmen tberdurchschnittlich haufig tber Probleme klagen.

4,0 %
Einzelunternehmen
0,
(748) I 53,6 %
1,8%
Personengesellschaft 0
(617) I 66,6 %
4.2 % u leichter
GmbH (1.238) I 63,3 % gleich
m schwieriger
4,0 %
AG (75) I 48,0 %
3,6 %
Alle Unternehmen
0,
(2.730) I 61,1%
0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Grafik 6: Veranderung der Kreditaufnahme nach Rechtsform (Anteile in Prozent)

Im Rahmen dieser Befragung werden auch Informationen zum Thema Rating erhoben, die
nicht Gegenstand dieser Studie sind. Ein Ergebnis der Fragen zum Rating soll jedoch hier
erwahnt werden, da es zur Erklarung des Antwortverhaltens im Hinblick auf die Veranderun-

gen der Finanzierungssituation herangezogen werden kann.

Die Unternehmen, die angegeben haben, ein Rating bei ihrer Hausbank zu haben (66 %),
wurden gefragt, wie sich die Ratingeinschatzung in den letzten 12 Monaten verandert hat.
25 % der Unternehmen berichten von einer Verbesserung ihres Ratings (s. Grafik 7). Das
sind ca. 10 Prozentpunkte weniger als im Vorjahr. Umgekehrt haben in diesem Jahr mit 17 %
deutlich mehr Unternehmen als im Vorjahr (9 %) ein schlechteres Rating gemeldet. Ange-
sichts der Rezession mag das Antwortmuster nicht verwundern. Interessant ist jedoch ein

Blick auf die Antworten in den einzelnen GrofRenklassen. Zwar hat in allen GroRenklassen
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der Anteil der Unternehmen, die von einem schlechteren Rating berichten, zugenommen. Bei
den Unternehmen mit einem Jahresumsatz von 50 Mio. EUR und mehr hat sich der Anteil
jedoch fast verdreifacht (von 8 % im Vorjahr auf Gber 22 %) und ist damit héher als bei Un-
ternehmen anderer GrdlRenklassen. Somit belegt dieses Ergebnis zusatzlich, dass grof3e
Unternehmen Uberdurchschnittlich stark von einem schwierigeren Kreditzugang betroffen
sind, da ihre Geschéftssituation und damit auch die Ratingnote schlechter wurden. Zudem
wird der enge Zusammenhang zwischen der Ratingeinstufung und den Finanzierungsbedin-

gungen mit diesem Ergebnis verdeutlicht.
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20,5 %
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(1.607) 17,1 %
10,5 %
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100 %
Grafik 7: Ratingentwicklung nach UmsatzgréRenklassen (Anteile in Prozent)

2.2 Worin &uf3ern sich die Erschwernisse der Kreditaufnahme?

Fur die Unternehmen, welche zunehmende Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme gemel-
det haben, wurde — wie in den Vorjahren — zusatzlich ausgewertet, wie sich ausgewahlte
Kriterien (Zinsen, geforderte Kreditsicherheiten usw.) im Zusammenhang mit der Kreditauf-

nahme entwickelt haben.'* Anhand dieser Kriterien lasst sich eine Aussage daruber treffen,

™ vgl. dazu Zimmermann (2008) ausfiihrlich zur Bedeutung verschiedener Teilaspekte auf die Ge-
samtbeurteilung des Kreditzugangs.
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in welchen Bereichen die Erschwernisse bei der Kreditaufnahme begrindet liegen und auch

als wie schwerwiegend die Probleme zu beurteilen sind.
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Grafik 8: Grinde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach UmsatzgréRenklas-
sen (Anteile in Prozent)

Anforderungen an die Dokumentation und Offenlegung von Informationen

Wie in der Vorjahresbefragung sind gestiegene Anforderungen an die Dokumentation (80 %)
und Offenlegung von Informationen (77 %) die meist genannten Grinde fir Erschwernisse
(s. Grafik 8). Dabei lassen sich nur geringfiigige Unterschiede zwischen Unternehmen ver-
schiedener GroRenklassen ausmachen. Unternehmen in Ostdeutschland klagen weniger
Uber diese Erschwernisse, wahrend Handwerksbetriebe sie signifikant haufiger nennen (s.
Grafik 11).
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Mehr Sicherheiten

Die Forderung nach mehr Sicherheiten wurde in der aktuellen Befragung als dritthaufigster
Grund fur Erschwernisse beim Kreditzugang genannt. Die haufige Nennung des Sicher-
heitenaspekts als Erschwernis beim Kreditzugang zeigt die hohe Bedeutung, die Kreditinsti-
tute den Sicherheiten als Instrument zur Steuerung ihres Risikos beimessen.*? Drei Viertel
der von Schwierigkeiten betroffenen Unternehmen berichten Uber Forderungen nach mehr
Sicherheiten, wobei — wie multivariate Analysen zeigen — zwischen den einzelnen in der Gra-
fik ausgewiesenen Gréf3enklassen nur wenige Unterschiede bestehen. Die Ausnahme bilden
grol3e Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz, die signifikant seltener diesen
Grund anfihren (s. Grafik 8). Personengesellschaften und Kapitalgesellschaften berichten
dagegen signifikant haufiger als Einzelunternehmen Uber gestiegene Anforderungen an Si-
cherheiten (ohne Grafik). Dies steht im Gegensatz zu den Ergebnissen der Vorjahre, bei de-
nen vor allem Kapitalgesellschaften weniger Uber diesen Grund klagten, und zeigt, dass die
gestiegene Risikosensitivitat der Kreditinstitute nun Unternehmen aller Rechtsformen er-
reicht. Auch Handwerksbetriebe nennen gestiegene Anforderungen an Sicherheiten haufiger
als andere Unternehmen. Die Ausstattung mit Eigenkapital spielt ebenfalls eine wichtige Rol-
le bei der Wahrnehmung gestiegener Anforderungen an die Sicherheiten. Je kleiner die Ei-
genkapitalquote ist, desto eher klagen Unternehmen Uber gestiegene Anforderungen an Si-
cherheiten, was die Bedeutung der Eigenkapitalquote fur die Bedingungen der Kreditvergabe

unterstreicht.

Hohere Zinsen

Hohere Zinsen war fur 62 % der betreffenden Unternehmen ein Grund dafir, dass sich der
Zugang zu Krediten im Befragungszeitraum schwieriger als zuvor gestaltete. Dies mag zu-
nachst verwundern, denn die Zinssenkungen der EZB seit September 2008 haben mit dazu
beigetragen, dass die Zinsen fir neu ausgereichte Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften im Durchschnitt merklich gefallen sind.*® Steigende Zinsen sind jedoch in der Ten-
denz fur Rezessionsphasen typisch, da hier die Kreditausfallrisiken zunehmen und dies Uber
steigende Risikomargen in die Kreditkonditionen eingepreist wird. Fir bonitatsschwéchere
Unternehmen und riskantere Projekte dirften sich daher — trotz sinkenden Durchschnitts —
die Finanzierungen insgesamt in der Tendenz verteuert haben, was das Ergebnis dieser
Befragung erklart. Die multivariate Analyse zeigt keine deutlichen Unterschiede zwischen

einzelnen Untergruppen, nur Unternehmen des Einzelhandels (s. Grafik 9) berichten signifi-

12 Die wichtige Rolle der Sicherheiten im Kreditvergabeprozess bestatigen ebenfalls die Befunde in
Kapital 3 bezuglich der Ablehnung von Kreditantragen. Vgl. dazu auch Zimmermann (2007a).

3 Quelle: EZB zinsstatistik, volumengewichtet tiber alle GroRenklassen und Zinsbindungsfristen.
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kant haufiger Uber steigende Zinsen als Erschwernis beim Kreditzugang als andere Unter-

nehmen.
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Grafik 9: Griinde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Branchen (Anteile in

Prozent)

Langwierige Bearbeitungs- und Entscheidungsdauer

Ebenfalls Gber drei Funftel der Unternehmen (62 %), welche von erschwerten Bedingungen
berichten, fuhren des Weiteren an, auch die lange Dauer von Bearbeitungs- und Entschei-
dungsverfahren habe den Zugang zu Krediten erschwert. Dies bedeutet einen leichten An-
stieg gegeniiber dem Vorjahr. Der Einzelhandel, die Bau- sowie die Dienstleistungsbranche
melden signifikant haufiger diesen Grund (s. Grafik 9), wahrend Unternehmen in den neuen
Bundeslandern lange Bearbeitungsdauern signifikant seltener als der Durchschnitt aller Un-
ternehmen angeben (s. Grafik 11). Bemerkenswert erscheint, dass Grof3unternehmen bei

diesem Grund gegeniber dem Vorjahr im Vergleich zu den anderen Unternehmensgréf3en-
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klassen den groten Anstieg von 49 % auf 62 % (+13 Prozentpunkte) aufweisen (s. Gra-
fik 8).
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Grafik 10: Griinde fir die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Bankengruppen
(Anteile in Prozent)

Probleme, iiberhaupt Kredite zu erhalten

Der Anteil jener Unternehmen, welcher iber Probleme berichtet — selbst zu unglnstigeren
Konditionen — berhaupt einen Kredit zu erhalten, ist im Vergleich zum Vorjahr leicht um
zwei Prozentpunkte auf 49 % gestiegen. Der nur leichte Anstieg bei diesem fir Unternehmen
schwerwiegenden Aspekt des Zugangs zu Krediten relativiert sich jedoch, wenn man be-
ricksichtigt, dass der Anteil der Unternehmen, die einen allgemein schlechteren Zugang zu
Krediten melden, stark zunahm. Im Ergebnis ist der Anteil der Unternehmen, die angeben,
Probleme zu haben, Uberhaupt Kredite zu bekommen, an allen befragten Unternehmen um

Uber zwei Prozentpunkte von 14,9 % auf einen historisch hohen Wert von 17,5 % (nach Be-
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riicksichtigung der Verschiebungen in der Stichprobenstruktur) gestiegen.** Vergleichbar
hohe Werte wurden nur in den Zeiten erreicht (Jahre 2002 und 2003), in denen das Vorlie-

gen einer Kreditklemme in Deutschland 6ffentlich diskutiert wurde.

Wie die multivariate Analyse zeigt, berichten — wie in den Vorjahren — insbesondere Unter-
nehmen mit einer niedrigen Eigenkapitalquote von generellen Problemen, Kredite zu erhal-
ten, was die hohe Bedeutung der Bonitét fiir die Kreditvergabe belegt. Weiterhin sind — eben-
falls wie in den Vorjahren — groRe Unternehmen ab einem Umsatz tber 2,5 Mio. EUR mit
zunehmender GroRRe seltener von einer generellen Schwierigkeit beim Kreditzugang betrof-
fen. Dies deutet darauf hin, dass umsatzstarke Unternehmen durch Anpassungen der Kre-
ditkonditionen — etwa bezlglich der Hohe des Zinses — eher den Zugang zu Krediten behal-
ten als kleinere Unternehmen. Diese mussen hingegen insbesondere bei einer schlechteren
Bonitat und unzureichenden Sicherheiten immer noch haufiger die Ablehnung eines Kredit-

antrags hinnehmen.

Besonders bemerkenswert erscheint, dass grof3e Unternehmen mit einem Umsatz Uber
50 Mio. EUR deutlich seltener tber ernste Probleme klagen, Giberhaupt einen Kredit zu erhal-
ten. Dies erstaunt, denn angesichts der Ergebnisse bei der allgemeinen Einschétzung des
Zugangs zur Kreditfinanzierung héatte man erwartet — hier klagen sehr grof3e Unternehmen in
vergleichbarem Ausmald wie sehr kleine (s. Grafik 1) —, dass grof3e Unternehmen auch hier
Probleme in &hnlichem Umfang haben. Bedenkt man, dass grof3e Unternehmen mit einem
Jahresumsatz von utber 50 Mio. EUR sich weniger als andere Unternehmen hdheren Anfor-
derungen an Sicherheiten und Problemen, Gberhaupt Kredite zu erhalten, gegenibersehen,
dann scheinen die Finanzierungsprobleme der GrofRunternehmen im Durchschnitt und im
Vergleich zu kleinen Unternehmen nicht sehr dramatisch zu sein. AuRer Frage steht natlr-
lich, dass von Finanzierungsproblemen bei grol3en Unternehmen im Einzelfall erhebliche
negative Effekte ausgehen kénnen, denn neben den direkten hohen Arbeitsplatzverlusten

sind auch indirekt ggf. mittelstandische Zulieferbetriebe bedroht.

In der regionalen Betrachtung geben in Westdeutschland 47 % der Unternehmen, die Er-
schwernisse beim Kreditzugang wahrnehmen, an, Probleme zu haben, tberhaupt noch ei-
nen Kredit zu erhalten. In Ostdeutschland beléuft sich dieser Wert auf 57 % (s. Grafik 11).
Dieser Unterschied zeigt sich auch bei einer multivariaten Betrachtung als (schwach) signifi-
kant. Dies bedeutet, dass ostdeutsche Unternehmen weiterhin starker als westdeutsche da-

mit zu kAmpfen haben, Gberhaupt Kredite zu erhalten.

14 35,4 % der Unternehmen melden einen schwierigeren Kreditzugang, davon sagen wiederum
49,4 %, dass sie Probleme haben, Gberhaupt einen Kredit zu erhalten, sodass ein Anteil von 17, 5 %
am Gesamtsample resultiert.
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Grafik 11: Grunde fur die Verschlechterung der Kreditaufnahme nach Handwerk, Alter und

Regionen (Anteile in Prozent)

Klimaverschlechterung

27 % der betroffenen Unternehmen geben an, dass eine Verschlechterung des Klimas in der
Firmenkundenbetreuung der Banken fiir den erschwerten Zugang zu Krediten verantwortlich
ist. Grof3e Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber 50 Mio. EUR fuhren diesen
Grund zwar signifikant seltener an, allerdings ist der Anteil der GroRunternehmen, die von
einer Klimaverschlechterung berichten, von nur 2 % im Vorjahr um 15 Prozentpunkte auf
17 % angestiegen (s. Grafik 8). In allen anderen UnternehmensgréfRenklassen ist die Veran-
derung nicht so stark. Dies bedeutet, dass groRe Unternehmen, die es in den letzten Jahren
gewohnt waren, eine im Vergleich zu anderen Unternehmen bevorzugte Betreuung seitens
der Kreditinstitute zu haben, in der Tendenz nun ebenfalls das rauere Klima in der Unter-
nehmensfinanzierung zu spiren bekommen. Diese deutliche Verschlechterung gegeniber

dem Vorjahr — ahnlich der bei der Kategorie Bearbeitungsdauer — kann mit erklaren, warum
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relativ viele GroBunternehmen Uber einen schwierigeren Kreditzugang klagen, obwohl es im
Durchschnitt bei ihnen vergleichsweise weniger Probleme gibt, Gberhaupt Kredite zu be-

kommen.

Anzumerken ist zudem, dass Unternehmen des Einzelhandels haufiger als andere Betriebe
von einer Verschlechterung des Klimas in der Firmenkundenbetreuung berichten. Ein signifi-
kanter Unterschied zwischen Sparkassen sowie Privat- und Genossenschaftsbanken lasst

sich hingegen statistisch nicht feststellen (s. Grafik 10).

2.3 Finanzierungsbedingungen am aktuellen Rand

Die Ergebnisse der Unternehmensbefragung beziehen sich auf die Entwicklung in den letz-
ten 12 Monaten, wahrend die Finanzierungsbedingungen in der aktuellen Krise sich jedoch
sehr schnell &ndern. Daher hat die KfW Mitte April zusétzlich eine qualitative Befragung von
Finanzierungsexperten aus den Wirtschaftsverbdnden, die auch an der Unternehmensbefra-
gung teilnehmen, zur Finanzierungssituation der Unternehmen in den Monaten Januar bis
Anfang April 2009 durchgefuhrt.

Die Ergebnisse der Expertenbefragung untermauern, dass am aktuellen Rand eine weitere
Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen vorliegt — tber 40 % der Experten stellen
eine Verschlechterung beim Zugang zu Investitionskrediten in den drei Monaten vor dem
Befragungszeitpunkt fest. Unternehmen mussen haufig mehr Sicherheiten stellen und erhal-

ten einen Kredit oft nur zu schlechteren Konditionen.

Allerdings ergibt sich kein eindeutiges Bild, was z. B. die Beurteilung der Finanzierungssitua-
tion der kleineren Unternehmen im Vergleich zu groReren Unternehmen angeht. Einige Ex-
perten sehen die grolReren Probleme bei kleineren, andere bei gro3en Unternehmen. Dieses
Ergebnis der qualitativen Expertenbefragung spiegelt durchaus die Befunde der vorliegen-
den gquantitativen Unternehmensbefragung wider: Sehr kleine und sehr groRe Unternehmen
berichten Uberdurchschnittlich von Problemen. Im Detail wird darber hinaus von Engpassen
vor allem bei der Finanzierung von grof3eren Projekten mit langerfristigem Finanzbedarf be-

richtet.

Nahezu Einigkeit herrscht zwischen den Befragten darin, dass bis zum aktuellen Rand ein
Unternehmen mit mittlerer Bonitat keine groRen Schwierigkeiten hat, einen Kredit zu erhal-
ten. Somit kann noch nicht von einer allgemeinen Kreditklemme gesprochen werden. Be-
denklich stimmt dagegen, dass Uber 40 % der Experten erwartet, dass die Zugangsbedin-
gungen, insbesondere fir langerfristige Kredite sich weiter verschlechtern werden. Bei kurz-

fristigen Krediten (bis 1 Jahr Laufzeit) erwartet nur ein Drittel zunehmende Schwierigkeiten,
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bei Liquiditatslinien sind es 20 %. Kein Experte geht von sich bessernden Finanzierungsbe-

dingungen aus.

Zwischenfazit:

Es kann festgehalten werden, dass im Befragungszeitraum der Kreditzugang im Vergleich
zum Vorjahr insgesamt deutlich schwieriger geworden ist. Die Krise auf den Finanzmarkten
und die Rezession haben zu wesentlichen Verschlechterungen bei der Unternehmensfinan-
zierung Uber alle GréRenklassen gefiihrt. Allerdings melden besonders kleine und besonders
grol3e Unternehmen mehr als mittelgrolie Unternehmen Probleme. Die stark gestiegene Ri-
sikosensitivitat der Kreditinstitute kommt insbesondere dadurch zum Ausdruck, dass junge
Unternehmen massiv Uber einen schwierigeren Kreditzugang berichten. Im langfristigen Ver-
gleich zeigt sich, dass die aktuelle Beurteilung des Kreditzugangs schlechter ist als in den
Jahren 2005 bis 2007, die Situation die negativen Spitzenwerte der Jahre 2002 und 2003

(noch) nicht erreicht hat.

Betrachtet man die Antworten der Unternehmen beziglich der Grunde fur einen verschlech-
terten Kreditzugang, werden — wie in den Vorjahren — vor allem hdhere Anforderungen an
die Dokumentation, die Offenlegung sowie die Sicherheiten genannt. Hohere Zinsen sowie
lange Bearbeitungs- und Entscheidungsdauern spielen im Vergleich dazu eine leicht gerin-
gere Rolle. Von nachgeordneter Bedeutung sind Verschlechterungen des Klimas in der Fir-
menkundenbetreuung. Bedenklich stimmt, dass der Anteil der Unternehmen, die berichten,
Probleme zu haben, Gberhaupt einen Kredit zu erhalten, an allen befragten Unternehmen mit

uber 17 % im historischen Vergleich sehr hoch ist.

Grof3e Unternehmen mit einem Jahresumsatz von tber 50 Mio. EUR haben allerdings wei-
terhin seltener als kleinere Unternehmen Probleme, Gberhaupt einen Kredit zu erhalten, so-
dass deren Finanzierungssituation sich wesentlich besser darstellt, als die der kleinen Unter-
nehmen. Allerdings ist der Anteil der GroBunternehmen, die von einer Klimaverschlechterung
berichten, im Vergleich zum Vorjahr massiv von 2 % auf 17 % angestiegen und auch der
Anteil derjenigen, die Uber lange Bearbeitungs- und Entscheidungsdauern klagen, hat eben-
falls stark um 13 Prozentpunkte zugenommen. In anderen Gro3enklassen gab es hingegen
keine solchen deutlich negativen Verdnderungen. Dies bedeutet, dass viele grof3e Unter-
nehmen — im Gegensatz zu den Vorjahren — nun ebenfalls ein raueres Klima in der Unter-
nehmensfinanzierung zu spiren bekommen. So lasst sich der hohe Anteil der Grol3unter-
nehmen, die Uber einen schwierigeren Kreditzugang klagen, zum Teil erklaren. Diese
Schlussfolgerungen werden zusatzlich untermauert durch ein anderes Ergebnis: Uber 22 %

der Grof3unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber 50 Mio. EUR — das sind etwa



24 Unternehmensbefragung 2009

14 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr — berichten Uber eine Verschlechterung ihrer Ra-

tingnote bei der Hausbank.

Wie die Auswertung des letzten Bank Lending Survey zeigt, ist flr die nachste Zeit mit einer
weiteren Verschlechterung des Zugangs zu Krediten zu rechnen. Dies wird durch die Ein-
schatzung der zusatzlich befragten Finanzierungsexperten bestétigt, die zu einem grof3en
Teil erwarten, dass sich insbesondere bei langerfristigen Finanzierungen weitere Verschlech-
terungen ergeben. Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass sich die Finanzierungssituation in

den nachsten Monaten dramatisch verscharfen konnte.
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3. Investitionen

Im Rahmen dieser Befragungsreihe werden bei den Unternehmen regelmafiig Informationen
zu ihrer Investitionstéatigkeit erhoben. Angesichts der Finanz- und Konjunkturkrise ist hier
insbesondere von Interesse, inwieweit die Investitionstatigkeit der Unternehmen durch diese

Entwicklungen beeinflusst wurde.

3.1 Investitionstatigkeit 2008 und Planung 2009

Auch fir das Jahr 2008 kann erfreuliches von der Investitionstatigkeit der Unternehmen be-
richtet werden. Angesichts der im ersten Halbjahr noch positiven konjunkturellen Situation
und der damals noch nicht ganz so triben Aussichten fir den weiteren Verlauf haben viele
Unternehmen Investitionen durchgefihrt. Allerdings wird sich der positive Trend der Vorjahre

angesichts der massiven Konjunkturkrise im Jahr 2009 nicht fortsetzen.

I
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Grafik 12: Investitionen nach UmsatzgréfRenklassen (Anteile in Prozent)

Wie im Vorjahr antworteten tber 65 % der befragten Unternehmen, dass sie in den letzten
12 Monaten Investitionen getatigt haben (s. Grafik 12). Bereinigt um die Veranderungen in
der Stichprobenstruktur bedeutet dies sogar eine geringfligige Zunahme um zwei Prozent-
punkte. Ebenfalls wie in den Vorjahren besteht zwischen der Durchfiihrung von Investitions-

projekten und der Unternehmensgrofe ein starker Zusammenhang: Wahrend nur von 46 %
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der befragten Unternehmen mit einem Umsatz bis 1 Mio. EUR Investitionen getétigt wurden,
verwirklichten Uber 94 % der Unternehmen mit einem Umsatz Gber 50 Mio. EUR Investiti-
onsprojekte.

Im Branchenvergleich investierten Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe am h&u-
figsten (80 %) und der Einzelhandel mit 52 % am seltensten (s. Grafik 13). Dies ist vermut-
lich wiederum vor allem durch die vergleichsweise schwache Konsumnachfrage im Befra-

gungszeitraum zu erklaren.
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Grafik 13: Investitionen nach Branchen (Anteile in Prozent)

Bezuglich weiterer Unternehmensmerkmale kénnen die folgenden Befunde zusammenge-
fasst werden. Erwartungsgeman liegt der Anteil der Investoren unter den jungen Unterneh-
men deutlich héher als der Durchschnitt Giber alle Unternehmen (ohne Grafik), wahrend Un-
ternehmen aus den neuen Bundeslandern (53 %) signifikant weniger investiert haben, als

Unternehmen aus den alten Bundeslandern (71 %).

Auf die Frage nach dem Hauptziel, welches die Unternehmen mit der Investition verfolgen,
zeichnet sich wiederum ein nur wenig veréandertes Bild gegentiber dem Vorjahr ab. Die Un-
ternehmen haben angesichts der im ersten Halbjahr 2008 noch relativ guten konjunkturellen
Lage mit einem Anteil von 51 % hauptsachlich Erweiterungsinvestitionen getétigt (s. Gra-
fik 14). An zweiter Stelle stehen Ersatzinvestitionen mit 45 %, gefolgt von Investitionen mit
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dem Ziel der Kostensenkung/Rationalisierung (30 %) sowie von Forschung und Entwicklung
(9 %).
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Grafik 14: Investitionsmotive nach UnternehmensgrofRe (Anteile in Prozent)

Das Motiv der Erweiterung gewinnt — wie im Vorjahr — mit zunehmender Unternehmensgro-
e an Bedeutung, wobei insbesondere Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber
10 Mio. EUR verstarkt inre Kapazitaten erweitert haben. Im Gegenzug dazu ist der Anteil der
investierenden Unternehmen, die Ersatzinvestitionen getatigt haben, Uber fast alle GréRen-
klassen ahnlich. Die Betrachtung nach Branchen zeigt, dass insbesondere im Verarbeiten-
den Gewerbe (63 %) sowie im Einzelhandel (57 %) Erweiterungsinvestitionen getatigt wur-
den (s. Grafik 15).

Im Baugewerbe zeichnet sich dagegen — wie in den Vorjahren auch — ein ganz anderes Bild
bezlglich des Verhaltnisses von Erweiterungs- zu Ersatzinvestitionen ab: Wéahrend nur 31 %
der investierenden Unternehmen in der Baubranche Erweiterungsinvestitionen getatigt ha-
ben, nehmen Ersatzinvestitionen mit 68 % im Unterschied zu den anderen betrachteten Wirt-

schaftszweigen eine deutlich dominierende Rolle ein.
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Bei jungen Unternehmen kommt den Erweiterungsinvestitionen mit 62 % eine gré3ere Be-
deutung zu als reinen Ersatzinvestitionen (31 %) (ohne Grafik). Mit zunehmendem Alter des
Unternehmens kehrt sich das Verhdltnis dann zu Gunsten der Ersatzinvestitionen um. Da
der Aufbau eines jungen Unternehmens typischerweise mehr Erweiterungsinvestitionen er-
fordert und Ersatzinvestitionen aufgrund des noch neuen Inventars nicht in starkem Malf3
notwendig sind, kann der oben beschriebene Zusammenhang leicht erklart werden. Zudem
ist festzustellen, dass — wie im Vorjahr — in Ostdeutschland angesiedelte Unternehmen hau-

figer reine Ersatzinvestitionen durchgefiihrt haben als westdeutsche Unternehmen.

62,6 %
Verarbeitendes
Gewerbe (740)
Bau (459) 68,0 %

56,7 % M Erweiterungsinvestition

Einzelhandel (231) 40,7 % Kosten senken

M reine Ersatzinvestition

48,9 % = Nachfolgeregelung
GroR3- und
AufRenhandel (137)

45,3 % Forschung/Entwicklung

Dienstleistungen (137) 46,4 %

Alle Unternehmen
(1.996)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90 % 100 %

Anmerkung: Mehrfachnennung mdglich

Grafik 15: Investitionsmotive nach Branchen (Anteile in Prozent)

Kosten senken als Investitionsmotiv wurde insgesamt von 30 % aller befragten Unternehmen
genannt, wobei — wie im Vorjahr auch — groRe Unternehmen ab 10 Mio. EUR Umsatz sowie
Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe verstérkt Investitionen in diesem Bereich
vorgenommen haben (s. Grafiken 14 und 15). Knapp 9 % der antwortenden Unternehmen
nennen Forschung und Entwicklung (,FUE") als Investitionsziel. Auch hier steigt der Anteil
der investierenden Unternehmen mit dem Umsatz (s. Grafik 14). Wahrend bei kleinen Unter-
nehmen bis 1 Mio. EUR dieser Anteil lediglich rund 3 % betragt, sind es bei Unternehmen mit
Uber 50 Mio. EUR Umsatz bereits 21 %. Hier dirfte sich auch der Fixkostencharakter von

FuE widerspiegeln, der grof3e, umsatzstarke Unternehmen bei der Finanzierung solcher Pro-
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jekte bevorteilt. Dartuber hinaus zeigt sich auch der typische Zusammenhang zwischen dem
Wirtschaftszweig und der Durchfiihrung von FUE: im Verarbeitenden Gewerbe wurden am
haufigsten FUE als Investitionsmotiv genannt. Der Anteil lag hier bei 18 %.

2008 haben mehr Unternehmen ihre Investitionen gesteigert als Unternehmen eine Kiirzung
vorgenommen haben (s. Grafik 16). 34 % der befragten Unternehmen geben ein im Ver-
gleich zum Vorjahr gestiegenes Investitionsvolumen an, wahrend 24 % ein gesunkenes In-
vestitionsvolumen melden. 43 % der Befragten berichten, dass ihr Investitionsvolumen un-
verandert geblieben sei. Verglichen mit dem Vorjahresbericht ist wiederum ein leichter An-
stieg des Anteils jener Unternehmen festzustellen, die ein ricklaufiges Investitionsvolumen

berichten.
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Grafik 16: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach Umsatzgro3enklassen (Anteile
in Prozent)

Grafik 16 zeigt dartber hinaus, dass groRere Unternehmen ihr Investitionsvolumen haufiger
steigern konnten als kleine. Branchenbezogen nimmt beziiglich der Veranderung des Investi-
tionsvolumens erneut das Verarbeitende Gewerbe die Spitzenposition ein. Hier gaben mit
40 % der befragten Unternehmen mehr als in den anderen Wirtschaftszweigen an, dass sie
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ihr Investitionsvolumen in den letzten 12 Monaten erhdhen konnten (s. Grafik 17). Im Ost-
West-Vergleich konnten — wie im Vorjahr — weniger ostdeutsche Unternehmen (29 %) ihr
Investitionsvolumen steigern als westdeutsche (36 %) (ohne Grafik). Gleichzeitig haben
mehr ostdeutsche Unternehmen (27 %) als westdeutsche (23 %) ihre Investitionen reduziert.
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Grafik 17: Investitionsvolumen im Vorjahresvergleich nach Branchen (Anteile in Prozent)

Es mag angesichts der Krise nicht verwundern, dass viele Unternehmen in den kommenden
12 Monaten ihre Investitionen reduzieren wollen. So planen nur 20 % der befragten Unter-
nehmen eine Erhéhung der Investitionen, wahrend 37 % ihr Investitionsvolumen senken wol-
len (s. Grafik 18). Ein interessantes Ergebnis zeigt sich bei der Betrachtung der Unterneh-
mensgroRenklassen. Je grol3er das Unternehmen, desto eher plant es, 2009 das Investiti-
onsvolumen zu senken. So sind es gerade die Unternehmen, die vor der Finanz- und Kon-
junkturkrise mehr investiert haben als andere, die nun ihre Planungen fir 2009 nach unten

revidieren.
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Grafik 18: Planung von Investitionen nach UmsatzgréRenklassen (Anteile in Prozent)

Dieses Ergebnis zeigt sich auch bei der Branchenbetrachtung (s. Grafik 19). Insbesondere
im Verarbeitenden Gewerbe wurden die Investitionsplane gegentber dem Vorjahr reduziert.
Auch der GroR3- und AuRRenhandel zeigt sich zurlickhaltend. In den eher binnenorientierten
Branchen wie dem Einzelhandel, dem Bau und den Dienstleistungen ist der geplante Rick-

gang der Investitionen zwar auch deutlich, aber nicht so sehr ausgepragt.
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Grafik 19: Planung von Investitionen nach Branchen (Anteile in Prozent)

Unternehmen mit Sitz in Westdeutschland (38 %) planen deutlich haufiger, ihre Investitionen
in den kommenden 12 Monaten zu vermindern als jene im Osten (32 %) (s. Grafik 20). Jun-
ge Unternehmen planen dagegen relativ haufig eine Ausweitung der Investitionen (33 %)
und seltener als der Durchschnitt Verminderungen (31 %). Darliber hinaus kénnen keine
signifikanten Unterschiede bezliglich der geplanten Investitionen zwischen den Unternehmen

ermittelt werden.
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Grafik 20: Planung von Investitionen nach Handwerk, Unternehmensalter und Region (An-

teile in Prozent)

3.2 Nicht getatigte Investitionen

Ein weiterer Indikator fir die Beurteilung der Finanzierungssituation ist ob und aus welchen
Grinden die Unternehmen in den letzten 12 Monaten geplante Investitionen nicht durchfih-
ren konnten. Von den befragten Unternehmen gaben knapp 25 % an, dass Investitionsvor-
haben nicht realisiert werden konnten — ein im Vergleich zu den Vorjahren relativ hoher An-
teil. Dabei war zwar in der Mehrzahl der Falle die schlechte wirtschaftliche Lage des betref-
fenden Unternehmens mit knapp 13 % fiir eine nicht getatigte Investition verantwortlich. Fi-
nanzierungsschwierigkeiten hinderten dagegen wesentlich mehr Unternehmen zu investieren
als im Vorjahr (knapp 10 %; +4 Prozentpunkte) und das Zusammenwirken von schlechter
Wirtschaftslage und Finanzierungsschwierigkeiten war in Uber 2 % der Félle ausschlagge-
bend (s. Grafik 21). Gegentiber dem Vorjahresbericht ist somit ein deutlicher Anstieg bei den
finanzierungsbedingten Problemen beobachtbar. Dies mag angesichts der Finanz- und Kon-

junkturkrise auch nicht verwundern.
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Es zeigt sich ein — wie in den Vorjahren — starker statistischer Zusammenhang zwischen
UnternehmensgréRe und Antwortverhalten. Je kleiner das Unternehmen, desto h&aufiger
konnten geplante Investitionen nicht durchgefiihrt werden (s. Grafik 21). Wahrend insgesamt
11 % der umsatzstarken Unternehmen ab 50 Mio. EUR Umsatz betroffen waren, lag der An-
teil bei den kleinen Unternehmen bis 1 Mio. EUR mit 34 % ca. dreimal so hoch. Im Vergleich
zum Vorjahr fallt auf, dass groRe Unternehmen ab 10 Mio. EUR Jahresumsatz einen relativ
hohen absoluten Zuwachs bei unterlassenen Investitionen aufgrund der schlechten Wirt-
schaftslage aufweisen (Uber 7 Prozentpunkte). Bei den kleineren Unternehmen mit einem
Jahresumsatz von unter 1 Mio. EUR hat sich der Anteil der Unternehmen, die Finanzie-
rungsschwierigkeiten als ausschlaggebenden Grund angeben, gegenliber dem Vorjahr von
8 % auf 16 % verdoppelt. Generell gilt, je kleiner das Unternehmen, desto eher werden Fi-
nanzierungsschwierigkeiten genannt. Bei groRen Unternehmen mit tGber 50 Mio. EUR Jah-
resumsatz spielten Finanzierungsschwierigkeiten in den letzten 12 Monaten kaum eine Rol-

le.
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Grafik 21: Geplante Investition nicht getatigt? Nach Unternehmensgrof3e (Anteile in Pro-

zent)

Branchenbezogen ist festzustellen, dass vor allem Unternehmen des Einzelhandels (28 %)

und der Dienstleistungsbranche (29 %) seltener ihre geplanten Investitionen in den letzten
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12 Monaten tatigen konnten als andere Branchen (s. Grafik 22). Die Grunde fur das Schei-
tern halten sich in diesen Branchen zwischen der schlechten wirtschaftlichen Lage des Un-
ternehmens und den Finanzierungsschwierigkeiten in etwa die Waage. Die wenigsten Prob-
leme hatten — wie im Vorjahr — Unternehmen aus dem Grof3- und AulRenhandel, ihre Vorha-
ben zu verwirklichen. Nur 14 % der geplanten Investitionen konnten in dieser Branche nicht
getatigt werden, wobei hier ebenfalls die schlechte Wirtschaftslage (7 %) und Finanzierungs-
schwierigkeiten (7 %) fast zu gleichen Teilen bedeutsam waren. Allein im Verarbeitenden
Gewerbe ist es eher die schlechte Wirtschaftslage (12 %), die deutlich haufiger fir ein Schei-

tern von Investitionen verantwortlich war als Finanzierungsschwierigkeiten (7 %).

Verarbeitendes
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Grafik 22: Geplante Investition nicht getatigt? Nach Branchen (Anteile in Prozent)

Besondere Probleme haben jungere Unternehmen (s. Grafik 23). Bei jungen Unternehmen
geben 36 % an, dass geplante Investitionen nicht durchgefiihrt werden konnten. Hauptgrund
dafir waren allein Finanzierungsschwierigkeiten (22 %). Hier kommen wieder die erhebli-
chen Finanzierungsprobleme der jungen Unternehmen zum Ausdruck. Anders als es Gra-
fik 22 zumindest teilweise suggeriert, zeigen die zusatzlich durchgefuhrten multivariaten Un-
tersuchungen, dass die Zugehorigkeit zum Handwerk sowie die Region des Unternehmens-

sitzes fur das Nichtzustandekommen von Investitionsprojekten keine Rolle spielen.
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Grafik 23: Geplante Investition nicht getatigt? Nach Handwerk, Unternehmensalter und

Region (Anteile in Prozent)

3.3 Kreditfinanzierte Investitionen

Der Anteil der befragten Unternehmen, die in den letzten 12 Monaten einen Bankkredit bean-

tragt haben, um ein Investitionsprojekt durchfiihren zu kdnnen, ist gegeniiber dem Vorjahr

fast unveréandert geblieben und belauft sich auf 45 % (s. Grafik 24). Insbesondere mittlere

Unternehmen mit einem Umsatz zwischen 2,5 und 50 Mio. EUR haben wiederum Uber-

durchschnittlich haufig Kredite beantragt. Die Griinde hierfir dirften darin liegen, dass klei-

nere Unternehmen Investitionen offenbar starker aus liquiden Mitteln finanzieren, auf Ver-

wandte und Freunde oder andere Quellen des informellen Kapitalmarktes zurtickgreifen,

wahrend groBen Unternehmen zahlreiche andere Finanzierungsquellen auf dem Kapital-

markt offen stehen. Ostdeutsche Unternehmen haben signifikant weniger Investitionskredite

beantragt (39 %) als westdeutsche (47 %) (ohne Grafik).
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Grafik 24: Kredit fur Investition beantragt? Nach Unternehmensgrof3e (Anteile in Prozent)

In der diesjahrigen Studie wurden die Unternehmen zum zweiten Mal befragt, welche Fris-
tigkeit der von ihnen beantragte Kredit hat. Dabei antworteten die Unternehmen, dass sie in
56 % der Falle um langfristige Geldleihe baten. Ein mittelfristiger Kredit wurde von 36 % und

ein Kontokorrentkredit wurde von einem Viertel der Unternehmen beantragt (s. Grafik 25).

Gegenuber dem Vorjahr hat sich keine strukturelle Veranderung im Antwortmuster ergeben.
Festzustellen ist z. B. wiederum, dass kleine Unternehmen unter 1 Mio. EUR Jahresumsatz
deutlich haufiger (33 %) Kontokorrentkredite zur Finanzierung von Investitionen in Anspruch
nehmen. Dieser Sachverhalt kdnnte durch groRere Schwierigkeiten kleinerer Unternehmen
bei der Aufnahme von Krediten bedingt sein und einen Hinweis darauf darstellen, dass klei-
nere Unternehmen ihre Investitionen seltener Uber langfristige Kredite finanzieren kénnen.
Sie sind somit gezwungen, ihre Investitionen haufiger fristeninkongruent sowie zu teureren
Konditionen zu finanzieren.™® Vor allem jiingere Unternehmen (45 %) nutzen Kontokor-
rentkredite zur Investitionsfinanzierung (ohne Grafik), was wiederum auf besondere Proble-

me bei jungen Unternehmen hinweist.

'3 vgl. dazu auch Reize (2006).
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Grafik 25: Welcher Kredit fur Investitionen? Nach Umsatz (Anteile in Prozent)

In knapp 26 % der Falle wurde den befragten Unternehmen, die einen Investitionskredit be-
antragt haben, der Kredit nicht gewahrt (s. Grafik 26). Im Vergleich zum Befragungszeitraum
des Vorjahresberichts, in dem 21 % der Unternehmen der Kreditantrag abgelehnt wurde, ist
dieser Anteil gestiegen. Die hhere Ablehnungsquote dirfte Ausdruck der im Lauf des Jah-
res 2008 deutlich gestiegenen Risikosensitivitit der Kreditinstitute sein. Wie auch in den Vor-
jahren fallt bei kleineren Unternehmen die Ablehnungsquote deutlich hoher aus. Wahrend
nur knapp 10 % der Unternehmen mit einem Jahresumsatz ber 50 Mio. EUR von der Ab-
lehnung eines Kreditwunsches berichten, sind es bei den Unternehmen bis 1 Mio. EUR gut
drei Mal so viele (34 %).

Bemerkenswert ist, dass sich in den Randklassen nur wenige Verdnderungen gegeniber
dem Vorjahr ergeben haben. Die Ablehnungsquote bei den kleinsten und gréf3ten Unter-
nehmen ist nahezu konstant geblieben. Deutliche Zuwéchse in der Ablehnungsquote haben
sich dagegen in den GroRRenklassen zwischen 2,5 bis 10 Mio. sowie 10 bis 50 Mio. EUR Jah-
resumsatz ergeben (+8,1 bzw. +9,6 Prozentpunkte). Dabei verwundert, dass diese GroRen-
klassen im Vergleich zu den Ubrigen am wenigsten Uber zunehmende Finanzierungsschwie-

rigkeiten klagen (vgl. Kapitel 2).
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Grafik 26: Investitionskreditantrag abgelehnt nach Umsatzgré3enklassen (Anteile in Pro-
zent)

Des Weiteren zeigt sich, dass Kreditantrage von Unternehmen aus dem Einzelhandel (31 %)
und der Dienstleistungsbranche (33 %) haufiger abgelehnt wurden (ohne Grafik). Kunden
von Privatbanken mussten ebenfalls signifikant haufiger mit einer Ablehnung rechnen (Uber
27 %) (ohne Grafik). Auch Antrage von jungen Unternehmen (53 %) und von Handwerksun-
ternehmen konnten haufiger nicht gewahrt werden (s. Grafik 27). Dieser Zusammenhang
verschwindet jedoch, wenn in der Untersuchung auch die Eigenkapitalquote der Unterneh-
men bertcksichtigt wird. Zwischen ost- (32 %) und westdeutschen (23 %) Unternehmen war
dagegen kein signifikanter Unterschied auszumachen. Hier sind andere Griinde als der Sitz
in einer bestimmten Region fur den Unterschied im Antwortverhalten ausschlaggebend

(Grol3e, Branche, etc.).

Bei der multivariaten Analyse zeigt sich wiederum deutlich der Einfluss der Eigenkapitalquo-
te. Je hoher die Eigenkapitalquote, desto seltener musste ein Unternehmen die Ablehnung
eines Kreditantrages hinnehmen. Natirlich darf man das Ergebnis nicht so interpretieren,
dass eine simple Erhéhung der Eigenmittel ausreicht, um alle Finanzierungsprobleme zu
|I6sen. Denn eine hohe Eigenkapitalquote ist oft Ausdruck des Erfolgs und damit der Wettbe-

werbsfahigkeit eines Unternehmens tber lange Jahre.
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Grafik 27: Investitionskreditantrag abgelehnt nach Handwerk, Unternehmensalter und Re-
gion (Anteile in Prozent)

Wie in jedem Jahr wurden die Unternehmen auch dieses Mal nach den Griinden fur eine
Ablehnung von Investitionskreditantragen gefragt. Unzureichende Sicherheiten wurden — wie
in den Vorjahren — dabei von den antwortenden Unternehmen am haufigsten genannt, 48 %
der Ablehnungen sind darauf zurliickzufiihren. Somit bestatigt sich wieder der bereits in Kapi-
tel 2 ermittelte Befund der hohen Bedeutung von Sicherheiten fur den Kreditzugang. Wenig
Uberraschend rangiert die Eigenkapitalquote als zentraler Indikator fiir die Bonitat eines Un-
ternehmens mit 42 % der Nennungen auf der zweiten Position.*® Am Dritthaufigsten wird von
den Unternehmen eine veranderte Geschaftspolitik der Bank genannt (33 %), gefolgt von
einer zu geringen Rentabilitat des Unternehmens (29 %). Wegen der mit dem Investitions-
vorhaben verbundenen hohen Risiken wurden 13 % der Kreditantrage verweigert. Die ge-
ringste Rolle spielten eine mangelnde Uberzeugungskraft der Inhalte (2 %) sowie die formale
Darstellung des Vorhabens (1 %) (s. Grafik 28). Aufféllig ist, dass im Vergleich zum Vorjahr

der Grund ,Veranderte Geschéftspolitik der Bank” deutlich zugenommen hat (+5 Prozent-

'® Die hohe Bedeutung kann in empirischen Untersuchungen immer wieder bestatigt werden. Vgl.
beispielsweise Zimmermann (2007b), Zimmermann (2006), Reize und Lo (2008) sowie Reize (2005).
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punkte), wahrend alle anderen Griinde in ihrer Bedeutung stagnierten oder leicht abgenom-
men haben. Dies mag ein weiteres Zeichen flr eine gestiegene Risikosensitivitat der Kredit-
institute sein, die sich auch im generellen Vergabeverhalten der Banken niederschlagt. Mit
Rucksicht auf die geringe Fallzahl bei der Beantwortung dieser Frage ist eine genauere Un-

tersuchung der Einflussfaktoren Umsatz, Branche, Region, Alter und Rechtsform nicht még-

lich.
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Grafik 28: Grunde fur die Ablehnung eines Investitionskredits nach UmsatzgréRRenklassen

(Anteile in Prozent)

Abschlieend wurden die Unternehmen befragt, ob sie trotz abgelehntem Investitionskredit
ihr Vorhaben durchfiihren konnten. 38 % der Befragten konnten das Projekt nicht mehr wei-
terverfolgen (s. Grafik 29) — das sind Uber 6 Prozentpunkte mehr als im Vorjahr. Knapp 40 %
der von der Kreditablehnung Betroffenen konnte zwar das Projekt angehen, allerdings nur
unter Einschrankungen. Fast 13 % meldeten zeitliche Verzégerungen und knapp 18 % Ein-
buzen im Umfang. Von beiden Einschrénkungen waren nahezu 8 % betroffen. Vollstandig
und ohne Verzégerung konnten 23 % der Unternehmen ihr Investitionsprojekt realisieren,

obwohl ihr Kreditantrag abgelehnt wurde. Auch bei dieser Frage stellt sich das Problem der
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zu geringen Fallzahl, sodass auch hier weitere statistische Zusammenhangsanalysen hin-

sichtlich Umsatz, Branche, Region, Alter und Rechtsform nicht ausgewiesen werden.
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Grafik 29: Investitionskreditwunsch abgelehnt, Vorhaben dennoch ausgefuhrt? Nach Um-

satzgréRenklassen (Anteile in Prozent)

Zwischenfazit:

Das Investitionsklima war im Jahr 2008 noch gut. So hat mit 66 % der Unternehmen auch in
der diesjahrigen Befragung ein hoher Anteil der Unternehmen in den letzten 12 Monaten
Investitionen getatigt. Die noch relativ gute konjunkturelle Lage im Jahr 2008 zeigt sich dar-
an, dass mit einem Anteil von 51 % Erweiterungsinvestitionen im Vordergrund standen. Es
mag angesichts der Krise aber nicht verwundern, dass mehr Unternehmen im laufenden
Jahr ihre Investitionen reduzieren wollen, als dass Unternehmen eine Ausweitung beabsich-
tigen. Je groRer z. B. das Unternehmen, desto eher plant es, 2009 das Investitionsvolumen
zu senken. So sind es gerade die Unternehmen, die vor der Finanz- und Konjunkturkrise

mehr investiert haben als andere, die ihre Planungen fiir 2009 nach unten revidiert haben.
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Knapp 25 % der Unternehmen konnten in den letzten 12 Monaten geplante Investitionsvor-
haben nicht durchfiihren. Vor allem kleinere Unternehmen waren davon betroffen. Zwar war
dies bei den betroffenen Unternehmen in der Mehrzahl auf die wirtschaftliche Lage zuruckzu-
fuhren. Finanzierungsschwierigkeiten als Grund fur unterlassene Investitionen haben aber
stark an Bedeutung gewonnen, was angesichts der Krise nicht verwundern mag. Bemer-
kenswert ist, dass inshesondere kleine Unternehmen Investitionen aufgrund von Finanzie-
rungsrestriktionen unterlassen haben, wahrend bei den GroRunternehmen ab 50 Mio. EUR
Jahresumsatz fast ausschliel3lich die schlechte Wirtschaftslage als Grund angefihrt wurde.
Dies ist ein weiterer Hinweis darauf, dass GroBunternehmen bis zum aktuellen Rand weiter-

hin im Durchschnitt einen noch vergleichsweise guten Zugang zur Finanzierung haben.

45 % der Investoren haben Kredite fUr die Finanzierung von Investitionen beantragt, was in
etwa dem Vorjahreswert entspricht. Mit knapp 26 % der Falle wurde im Vergleich zum Vor-
jahr mehr Unternehmen (+5 Prozentpunkte), die einen Investitionskredit beantragt haben,
der Kredit nicht gewéhrt, was Ausdruck der im Lauf des Jahres 2008 deutlich gestiegenen
Risikosensitivitat der Kreditinstitute sein durfte. Dies kommt auch in der sehr hohen Ableh-
nungsquote der Antrage von jungen Unternehmen zum Ausdruck (53 %). Auch Kunden von
Privatbanken mussten eher als die Kunden der tbrigen Kreditinstitute ein ,Nein“ héren. Bei
einer tiefergehenden Analyse zeigt sich deutlich der Einfluss der Eigenkapitalquote. Je hoher
die Eigenkapitalquote, desto seltener mussten ein Unternehmen die Ablehnung eines Kredit-

antrages hinnehmen.

Wenn ein Unternehmen eine Kreditablehnung erfahren hat, war das Vorhaben stark gefahr-
det. Knapp zwei Finftel der betroffenen Unternehmen konnten infolgedessen ihr Investiti-
onsvorhaben nicht mehr verwirklichen und lediglich 23 % konnten ohne Einbuf3en und ohne

Verzégerung wie geplant agieren.
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4. Fazit

Die diesjahrige Umfrage zeigt fur den Zeitraum zwischen dem ersten Quartal 2008 und dem
ersten Quartal 2009 eine erhebliche Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen — ten-
denziell fur alle Unternehmen. Die Finanzkrise in Kombination mit der Konjunkturkrise zeigt
nun ihre Wirkung tUberaus deutlich. Besonders kleine und besonders grof3e Unternehmen
melden mehr als mittelgroRe Unternehmen Probleme. Junge Unternehmen melden sogar
mehrheitlich (55 %) schlechtere Finanzierungsbedingungen. Gerade bei jungen Unterneh-
men, die noch keine lange Historie aufweisen, ist die Risikoeinschatzung schwierig, sodass
hier in wirtschaftlich unsicheren Zeiten relativ schnell schwierigere Finanzierungsbedingun-
gen resultieren. Allerdings erscheint im langjahrigen Vergleich die aktuelle Finanzierungssi-

tuation noch nicht das negative Ausmal3 der Jahre 2002 bis 2003 erreicht zu haben.

Als Hauptgrinde fir die Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen fuhren die Unter-
nehmen wie in den Vorjahren vor allem hohere Anforderungen an die Dokumentation von
Vorhaben (80 %) und die Offenlegung von Geschéftszahlen (77 %) an. Es folgen gestiegene
Anforderungen an die Sicherheiten (75 %), steigende Zinsen und lange Bearbeitungs-, bzw.

Entscheidungsdauern (jeweils 62 %).

Uber Probleme, Uberhaupt Kredite — auch zu ungtinstigeren Konditionen — zu erhalten, be-
richten in diesem Jahr Gber 49 % der Unternehmen, die Schwierigkeiten beim Kreditzugang
melden. Dies ist beunruhigend, denn wenn man berlcksichtigt, dass deutlich mehr Unter-
nehmen als im Vorjahr einen schwieriger gewordenen Kreditzugang vermelden, ist der Anteil
der Unternehmen, die sagen, Probleme zu haben, tberhaupt einen Kredit zu erhalten, an

allen befragten Unternehmen deutlich auf 17,5 % gestiegen — ein historisch sehr hoher Wert.

Grof3e Unternehmen mit einem Jahresumsatz von Uber 50 Mio. EUR haben allerdings wei-
terhin seltener als kleinere Unternehmen Probleme, tberhaupt Kredit zu erhalten. Meist ha-
ben sich bei den groRen Unternehmen ab 50 Mio. EUR Jahresumsatz vor allem die Finan-
zierungsbedingungen deutlich verschlechtert (insbesondere Klima, Bearbeitungsdauern,
Konditionen), der Zugang zur Finanzierung ist aber noch relativ offen. Dies bedeutet, dass
viele grol3e Unternehmen, die es in den letzten Jahren gewohnt waren, gute Finanzierungs-
bedingungen vorzufinden, nun ein raueres Klima in der Unternehmensfinanzierung zu spi-
ren bekommen. Untermauert wird dies durch das Ergebnis, dass GroRunternehmen (Jahres-
umsatz von uber 50 Mio. EUR) mit tGber 22 % lberdurchschnittlich tber eine Verschlechte-
rung ihrer Ratingnote bei ihrer Hausbank berichten. Dies alles kann mit erklaren, warum rela-

tiv viele Grol3unternehmen Uber einen schwierigeren Kreditzugang klagen, obwohl es im
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Durchschnitt bei ihnen vergleichsweise weniger Probleme gibt, Gberhaupt Kredite zu be-

kommen.

Mit 66 % der Unternehmen hat auch in der diesjahrigen Befragung ein hoher Anteil der Un-
ternehmen angegeben, in den letzten 12 Monaten Investitionen getatigt zu haben. Die noch
relativ gute Ausgangslage im Vorjahr kommt darin zum Ausdruck, dass mit einem Anteil von
51 % Erweiterungsinvestitionen im Vordergrund standen. Fir das laufende Jahr sieht es
aber angesichts der Krise anders aus. Mehr Unternehmen geben an, im laufenden Jahr ihre
Investitionen reduzieren zu wollen, als dass Unternehmen eine Ausweitung beabsichtigen.
Gerade die Unternehmen, die vor der Finanz- und Konjunkturkrise mehr investiert haben als
andere, haben ihre Planungen fur 2009 nach unten revidiert — insbesondere gréf3ere Unter-

nehmen sowie Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe.

Insgesamt war es rund einem Viertel der Unternehmen in den letzten 12 Monaten nicht még-
lich, eine bereits geplante Investition zu tatigen. Wie im Vorjahr waren vor allem kleinere Un-
ternehmen davon betroffen. Zwar war dies bei den betroffenen Unternehmen in der Mehrzahl
auf die wirtschaftliche Lage zurlickzufiihren (13 %). Finanzierungsschwierigkeiten als Grund
haben aber massiv an Bedeutung gewonnen (10 %). In erster Linie sind es kleinere Unter-
nehmen, die angeben, aufgrund von Finanzierungsschwierigkeiten Investitionen unterlassen
zu haben (16 %), GroRunternehmen ab 50 Mio. EUR Jahresumsatz sind dagegen bisher
kaum betroffen (1 %). Hier ist es in erster Linie die schlechte eigene Lage, die sie von ge-

planten Investitionen abgehalten hat (9 %).

Wie etwa im Vorjahr haben 45 % der Unternehmen Kredite fur Investitionen beantragt. Aller-
dings mussten mit knapp 26 % in diesem Jahr mehr Unternehmen eine Ablehnung ihres An-
trags hinnehmen. Vor allem kleinere und junge Unternehmen sind von Kreditablehnungen
betroffen. Deutliche Zuwachse haben sich auch in den mittleren GroRenklassen zwischen
2,5 bis 10 Mio. (+8,1 auf 25 %) sowie 10 bis 50 Mio. EUR Jahresumsatz (+9,6 auf fast 17 %)
ergeben, sodass auch diese die hthere Risikosensitivitat der Kreditinstitute zu spiren be-
kommen. Wenn ein Unternehmen eine Kreditablehnung erfahren hat, war das Vorhaben
stark gefahrdet. 38 % der betroffenen Unternehmen konnten infolgedessen ihr Investitions-
vorhaben nicht mehr verwirklichen und nur 23 % konnten es vollstandig und ohne Verzdge-

rung umsetzen.

Die Finanzierungslage scheint insgesamt noch nicht so kritisch zu sein wie in den Jahren
2002 und 2003 und es kann derzeit noch davon ausgegangen werden, dass keine allgemei-
ne Kreditklemme in dem Sinn vorliegt, dass ein Unternehmen mit mittlerer Bonit&t Schwierig-
keiten hat, Uberhaupt eine Finanzierung zu erhalten. Allerdings ist zu befurchten, dass sich

die Situation in den nachsten Monaten verscharfen kénnte, wenn die Unternehmensinsol-
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venzen im Zug der Rezession deutlich zunehmen. Eine Verscharfung der Finanzierungsbe-
dingungen ist durchaus realistisch, denn die Erwartungen sind nicht positiv. Einerseits erwar-
ten die Kreditinstitute flr die nachsten drei Monate eine weitere Verschlechterung des Zu-
gangs zu Krediten, wie die Auswertung des letzten Bank Lending Survey zeigt. Andererseits
ergab die zu der Unternehmensbefragung zuséatzlich durchgefiihrte Befragung der Finanzie-
rungsexperten, dass ein grofRer Teil insbesondere bei langerfristigen Finanzierungen mit wei-
teren Verschlechterungen rechnet. Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass in den néchsten

Monaten zu einer Situation kommen kann, die man als Kreditklemme bezeichnen kdnnte.
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Anhang

Struktur des Samples

Insgesamt wurden rund 40.000 Fragebdgen an die teilnehmenden Verbande versandt, wel-
che die Verbande wiederum an ihre Mitglieder weiterverteilt haben. Der Ricklauf betrug die-
ses Jahr 3.187 Fragebdgen, von denen 25 als Duplikate ausgeschieden wurden. Somit bil-
den 3.175 Fragebdgen die Basis fur die Analyse. Durch fehlende Angaben (z. B. Antwort-
verweigerungen oder wenn Fragen auf bestimmte Unternehmen nicht zutreffen) kann sich

die Zahl bei einzelnen Fragen weiter reduzieren.

Die Struktur des Samples kann den folgenden Schaubildern enthommen werden.

m Verarbeitendes Gewerbe
Bau
H Einzelhandel
1,2 % B GroR3- und AufRenhandel

= Dienstleistungen

m Andere

75%

15,7 %

24,8 %

Grafik 29: Struktur des Samples nach Branchen
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m bis 1 Mio. EUR
Uber 1 bis 2,5 Mio. EUR
M Uber 2,5 bis 10 Mio. EUR
10,5 % M Uber 10 bis 50 Mio. EUR
I Uber 50 Mio. EUR

32,1%
17,6 %

23.2% 16,7 %

Grafik 30: Struktur des Samples nach UmsatzgréRenklassen

Die Anteile einer bestimmten UmsatzgréRenklasse oder einer bestimmten Branche am
Sample spiegeln nicht notwendigerweise den Anteil aller Unternehmen dieser Grof3enord-
nung oder Branche an der gesamten Volkswirtschaft wider, eine entsprechende Korrektur

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

kein Handwerk
42,3 %

57,7 %

Grafik 31: Struktur des Samples nach Zugehorigkeit zum Handwerk

o West

Ost

Grafik 32: Struktur des Samples nach Region
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25% L1%

B Einzelunternehmen
Personengesellschaft

B GmbH

HAG

45,4 % m Andere

Grafik 33: Struktur des Samples nach Rechtsformen
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36,4 %
= Private Bank
61.5% Sparkasse
Bankverbindung B Genossenschaftsbank
(4.965)
= Andere

39,8 %

1,3%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 909% 100 %

Mehrfachnennung einer Bankengruppe méglich.

Grafik 34: Struktur des Samples nach Hauptbankverbindung
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6,1 %
junges Unternehmen

Bestandsunternehmen

93,9 %

Grafik 35: Struktur des Samples nach Unternehmensalter

Die Kategorien ,Sonstige”, ,Andere” etc. werden in der Untersuchung nicht gesondert aus-

gewiesen.
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Methodischer Anhang

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, Handwerkszugehorigkeit 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 Uberprifung der Einflussstarke eingesetzt, um zu sehen, inwieweit die Ant-

worthaufigkeiten in einzelnen Untergruppen signifikante Unterschiede aufweisen.

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

kdnnen.

In dieser Untersuchung wird auf die Hochrechnung der Ergebnisse — etwa auf die Randver-
teilung der Umsatzsteuerstatistik — verzichtet. Fiur 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 bekamen 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 fir die Er-
gebnissicherheit. Schlie3lich werden die Ergebnisse meist nicht fir den Gesamtdatensatz —
der zweifellos die tatséchlichen Verhaltnisse in der Gesamtwirtschaft nur unzureichend wi-
derspiegelt — interpretiert, sondern die auf GrofRenklassen, Branchen etc. heruntergebroche-

nen Ergebnisse.

Vergleiche zu den Ergebnissen der Vorjahresbefragungen erlauben das Aufzeigen von Ent-
wicklungen Uber 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 verdndert 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 zurtickzufihren ist.
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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-
schlief3lich mit der Vorerhebung wird die Zusammensetzung der Vorerhebung nach teilneh-
menden Verbanden mithilfe von Gewichten korrigiert, so dass die Strukturverdnderungen,
die auf einer unterschiedlichen Verbandestruktur basieren, in den Stichproben herausge-
rechnet werden. Auf diese weise kann simuliert werden, wie das Antwortverhalten im Vorjahr
ausgefallen ware, wenn dieselbe Struktur (bezlglich der Verbandszugehérigkeit) im Daten-
satz 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 tGber mehrere Wellen ist diese Methode nicht gangbar. Stattdessen wird der
Einfluss der unterschiedlichen Struktur der einzelnen Erhebungen auf das Befragungsergeb-
nis mit Hilfe einer multivariaten Analyse ermittelt und von der Veranderung des Antwortver-
haltens im Zeitablauf — bei einer simulierten unveranderten Stichprobenzusammensetzung —
getrennt. Dazu werden die Merkmale Umsatzgré3e 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 unterhélt, sowie die
Zugehdrigkeit 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 mit Hilfe eines
Ordered Logit-Modells durchgefiihrt. Die Veranderungen des Antwortverhaltens im Zeitablauf
werden mit Hilfe von Modellrechnungen fir ein exemplarisches Unternehmen dargestellt.
Ergebnis dieser Modellrechnungen sind Wahrscheinlichkeiten mit denen ein fir die Erhe-
bung typisches Unternehmen eine bestimmte Antwort gibt. Veranderungen im Antwortverhal-
ten zwischen den Erhebungswellen werden somit anhand eines Vergleichs von Wahrschein-

lichkeiten veranschaulicht.’

7 vgl. dazu ausfihrlich Zimmermann (2008).
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