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MANAGEMENT SUMMARY

. Von den rd. 2,8 Mio. deutschen Un-
ternehmen fielen im abgelaufenen Jahr 48.415
Firmen aus, was einer Quote von 1,72% ent-
spricht. In 2013 hatte der entsprechende
Wert mit 1,79% noch hoher gelegen. Somit
setzte sich die im mittleren Zeitfenster seit
2009 zu beobachtende Tendenz zu riicklaufi-

gen Ausfallraten auch in 2014 fort.

2. Wesentlich kriftiger als in der Ge-
samtwirtschaft fiel der Riickgang der Ausfall-
raten im kapitalmarktrelevanten Segment aus.
Waren in 2013 noch 0,86% der Unternehmen
mit einem Jahresumsatz von mindestens 20
Mio. Euro von einem Ausfall betroffen, sank
der Wert im vergangenen Jahr auf nur noch
0,60%. Der vom vorherigen Tiefststand in
2010 (0,61%) ausgehende, dreijahrige Trend
zu steigenden Ausfallquoten bei GrofBunter-

nehmen wurde somit in 2014 gebrochen.

3. Bei der Betrachtung der Ausfallraten
nach UnternehmensgroBe ist grundsitzlich
festzustellen, dass die Ausfallraten der Unter-
nehmen aller GréBenklassen gesunken sind.
Jedoch stellt sich das AusmalB3 des Riickgangs

differenziert dar. In der Tendenz gingen die
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Ausfallquoten mit zunehmender Unterneh-
mensgroBe stiarker zuriick. Am deutlichsten
sank die Ausfallrate der GroBunternehmen
mit einem Jahresumsatz von mehr als 250 Mio.
Euro. Demgegeniiber fiel der Riickgang bei
den Kleinstunternehmen mit Jahreserldsen

von bis zu 0,5 Mio. Euro relativ gering aus.

4. Betrachtet man die Ausfallquote unter
geographischen Gesichtspunkten, so zeigt sich,
dass der Berliner Unternehmenssektor am
krisenanfalligsten zu sein scheint. Anders als
im Vorjahr, als Bayern den Spitzenplatz inne-
hatte, stellt Thiiringen in 2014 das Bundesland

mit der niedrigsten Ausfallquote.

5. Die deutsche Wirtschaft kénnte mit
einer Expansionsrate von jahresdurchschnitt-
lich 1,7 bis 1,9% wachsen. Vor dem Hinter-
grund der grundsitzlich positiven konjunktu-
rellen Perspektiven sollte die empirische Aus-
fallrate weiter nach unten tendieren. Insge-
samt erwarten wir fiir das Gesamtjahr 2015,

dass die Ausfallrate auf 1,68% sinken wird.
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I. Definitionen und Datenbasis

Das Ziel der vorliegenden Analyse besteht darin, anhand der empirischen Aus-
fallraten die derzeitige Risikosituation deutscher Unternehmen zu beleuchten.
Datengrundlage der Untersuchung ist die Creditreform Wirtschaftsdatenbank,
die rd. drei Millionen wirtschaftsaktive Unternehmen und selbststindig Tatige
mit Sitz in Deutschland sowie Datensitze zu krisengefihrdeten und insolventen
Unternehmen umfasst. Damit gibt sie ein vollstindiges Abbild des deutschen
Unternehmenssektors und gilt als umfangreichste Datenbasis zu deutschen
Unternehmen weltweit. Die Datenbank enthilt aktuelle Finanz- und Bonititsin-
formationen sowie eine Reihe von Strukturmerkmalen. Zu den Merkmalen
zdhlen u.a. Angaben zu Mitarbeiter- und Umsatzzahlen sowie zur Unterneh-
menstatigkeit, die Rechtsform des Unternehmens oder vorhandene gerichtliche

Negativmerkmale zu einem Unternehmen (siehe genauer im Anhang).

In der vorliegenden Analyse wird eine Basel-lll-konforme Definition des Ausfal-
lereignisses gewihlt. Das Vorliegen harter Negativmerkmale in Form (i) eines
unternehmerischen Insolvenzverfahrens; (ii) eines Verbraucherinsolvenzverfah-
rens von unternehmerisch titigen Personen; sowie (iii) einer Haftanordnung
oder der Abgabe einer eidesstattlichen Versicherung fiihrt dazu, dass ein Un-
ternehmen als ausgefallen gewertet wird. Ein Unternehmen gilt zudem als aus-
gefallen, wenn davon ausgegangen werden muss, dass das Unternehmen auf
Basis von Creditreform-Informationen seinen Zahlungsverpflichtungen mit ei-
ner hohen Wahrscheinlichkeit nicht nachkommen kann. Diese bankeniibliche
Ausfalldefinition umfasst somit mehr als die unternehmerischen Insolvenzen,
die in den amtlichen Statistiken abgebildet werden — z.B. den Zahlungsverzug

von 60 bzw. 90 Tagen.

In dieser Analyse werden einjahrige Ausfallraten dargestellt. Unternehmen
werden als ausgefallen gewertet, die zum Stichtag 31.12.2014 einen Zahlungs-
verzug oder ein hartes Negativmerkmal aufwiesen — jedoch ein Jahr zuvor
(31.12.2013) als zahlungsfihig eingestuft wurden. Ende 2014 existierten in
Deutschland insgesamt rd. 2,817 Millionen wirtschaftsaktive Unternehmen.
Dabei handelt es sich um Unternehmen, die aktive Wirtschaftsbeziehungen
unterhalten und Finanzmittel nachfragen. Bei allen im Folgenden dargestellten
Schichtungssegmenten handelt es sich unabhingig vom jeweils betrachteten

Strukturmerkmal um représentative Grundgesamtheiten.

Analyse auf
Basis der groB-
ten Datenbasis
zu deutschen

Unternehmen

Basel Ill-
konforme Defini-
tion des Ausfal-
lereignisses

2,817 Mio.
wirtschaftsaktive
Unternehmen
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2. Ausfille im deutschen Unternehmenssektor

Die deutsche Wirtschaft kam im Jahr 2014 nur allméhlich voran — erwies sich Robuste kon-

aber in einem schwierigen weltwirtschaftlichen und von hoher Unsicherheit junkturelle
Dynamik in

gepragtem Umfeld als robust. Dass die deutsche Wirtschaft in 2014 um ,,nur* 2014

1,6% wuchs, nachdem noch bis ins zweite Quartal hinein mit Wachstumsraten
von 1,8 bis 2,0% gerechnet wurde, ist auf das unerwartet gemaBigte VWachstum
der Weltwirtschaft und insbesondere die ausgebliebene wirtschaftliche Erho-
lung des Euroraums zuriickzufiihren. Die angespannte geopolitische Lage in
einigen Krisenregionen hatte ebenfalls dimpfende Effekte auf das deutsche
Woachstum. Dennoch expandierte das reale BIP im vergangenen Jahr deutlich
starker als in den beiden vorangegangenen Jahren, als die Konjunktur mit Ex-
pansionsraten von 0,4% (2012) und 0,1% (2013) nahezu stagnierte. Positive
konjunkturelle Impulse gingen in erster Linie vom privaten Konsum aus, wohin-
gegen die Auslands- und Investitionsnachfrage nur verhalten zur Ausweitung

der Wirtschaftsleistung beitrugen.

IAbbiIdung I: Entwicklung der Ausfallraten

Angaben in %

u Gesamtwirtschaft Unternehmen mit Umsatz >=20 Mio. €
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Einhergehend mit der robusten konjunkturellen Entwicklung in 2014, sank auch Ausfallrate im
Jahr 2014 mit
1,72% unter
Vorjahresniveau

die Ausfallrate im deutschen Unternehmenssektor (siche Abb. ). Von den rd.
2,8 Mio. deutschen Unternehmen fielen im abgelaufenen Jahr 48.415 Firmen
aus, was einer Quote von 1,72% entspricht. In 2013 hatte der entsprechende

Wert mitl,79% noch hoher gelegen. Somit setzte sich die im mittleren Zeit-
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fenster seit 2009 zu beobachtende Tendenz zu riickliufigen Ausfallraten nach
einem kurzen Riicksetzer — die empirische Ausfallrate war von 2012 auf 2013

noch von [,66 auf 1,79% gestiegen — auch in 2014 fort.

Wesentlich kriftiger als in der Gesamtwirtschaft fiel der Riickgang der Ausfall-
raten im kapitalmarktrelevanten Segment (Jahresumsatz von mindestens 20
Mio. €) aus. Waren in 2013 noch 0,86% der kapitalmarkrelevanten Unterneh-
men von einem Ausfall betroffen, sank der Wert im vergangenen Jahr auf nur
noch 0,60%, was gleichzeitig den niedrigsten Wert im Analysezeitraum mar-
kiert. Der vom vorherigen Tiefststand in 2010 (0,61%) ausgehende, dreijahrige
Trend zu steigenden Ausfallquoten bei GroBunternehmen wurde somit in 2014

gebrochen.

IAbbiIdung 2: Anzahl der Unternehmen nach UmsatzgroéBenklassen

Deutlicher Riick-
gang im kapital-
marktrelevanten

Segment...

Anzahl der Unternehmen Umsitze in Mrd. €

264.550 1.271

2.588.000 473

Dieses kapitalmarktrelevante Segment bedarf einer gesonderten Betrachtung,
da die Unternehmen dieses GroBensegments den deutschen Wachstumsmotor
darstellen (siche Abb. 2). So sind fiir die deutsche Unternehmenslandschaft
zwar nach wie vor die Kleinunternehmen préagend, die einen Jahresumsatz un-
ter | Mio. Euro erwirtschaften. Insgesamt fallen neun von zehn deutschen Un-
ternehmen in diese Umsatzkategorie. Die Bedeutung der mittelgroBen deut-
schen Unternehmen fiir den hiesigen Wirtschaftsstandort wird allerdings deut-
lich, wenn man die Zahl der Betriebe ins Verhiltnis setzt zum Umsatzanteil,
den diese auf sich vereinigen. Unternehmen mittlerer GréBe machen insgesamt

0,7% des gesamten Unternehmensbesatzes aus, erzielen jedoch mehr als ein

...das den Motor
des deutschen
Wirtschaftswachs-
tums darstellt

8. April 2015



Creditreform

Ausfallraten in der deutschen Wirtschaft 2014 Rating Agentur

Drittel (36%) des Gesamtumsatzes der deutschen Wirtschaft. Die Kleinunter-

nehmen kommen dagegen auf lediglich 8%.

Bei der Betrachtung der Ausfallraten nach UnternehmensgréBe ist zu konsta-
tieren, dass die Ausfallraten der Unternehmen in allen betrachteten GréBen-
klassen gesunken sind (siche Abb. 3). Jedoch stellt sich das AusmaB des Riick-
gangs differenziert dar. In der Tendenz gingen die Ausfallquoten mit zunehmen-
der UnternehmensgroBe stirker zuriick. So sank die Ausfallrate der GroBun-
ternehmen mit einem Jahresumsatz von mehr als 250 Mio. Euro am deutlichs-
ten. Nach 0,64% in 2013 fielen im vergangenen Jahr nur noch 0,16% der Unter-
nehmen in dieser GroBenklasse aus. Da diese Unternehmen jedoch einen rela-
tiv geringen Anteil der deutschen Wirtschaft ausmachen, ist der Riickgang der
gesamtwirtschaftlichen Ausfallquote relativ moderat ausgefallen. Zum Ver-
gleich: In der Umsatzkategorie 0,5 bis 2,0 Mio. Euro sank die Ausfallquote von
1,58% in 2013 auf aktuell 1,44%. Noch geringer fiel der Riickgang bei den Klein-
stunternehmen mit Jahreserldsen von bis zu 0,5 Mio. Euro aus. Nachdem in
2013 noch 1,85% dieser Betriebe ausfielen, war in 2014 mit 1,80% ein marginal

geringerer Prozentsatz der Kleinstunternehmen von einem Ausfall betroffen.

IAbbiIdung 3: Ausfallraten nach UnternehmensgroBle

Ausfallraten gin-
gen mit zuneh-
mender Unter-
nehmensgroBe
stdrker zuriick
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Neben GroBenunterschieden spielt auch die Branchenzugehérigkeit eine Rolle,
wenn es um die Beurteilung des Ausfallsrisikos eines Unternehmens geht (siehe
Abb. 4). Im Vorjahresvergleich sind mit Ausnahme des Baugewerbes branchen-
Ubergreifend riicklaufige Ausfallquoten zu beobachten. Wenngleich die Ausfall-

quote im Verkehrs- und Logistiksektor von 3,12% im Jahr 2013 auf 2,91% in

Grundstoffin-
dustrie am
wenigsten
risikobehaftet
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2014 zuriickgegangen ist, so weist die Branche dennoch weiterhin das héchste
Ausfallrisiko auf. Ebenfalls klar iiber dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt
liegt die Ausfallrate im Baugewerbe mit 2,18% sowie im konsumnahen Dienst-
leistungssektor, wo in 2014 1,85% aller Betriebe ausgefallen waren. Dagegen
weist die eher azyklische Konsumgiiterindustrie ein vergleichsweise niedriges
Ausfallrisiko auf. Nachdem in dieser Branche bereits 2013 mitl,65% relativ
wenige Unternehmen ausgefallen waren, sank die Ausfallquote im vergangenen
Jahr auf 1,43% — brancheniibergreifend der stirkste Riickgang auf Jahressicht.
Nur in der Chemie- und Kunststoffbranche sowie der Grundstoffindustrie

werden mit 1,20% bzw. 0,84% noch geringere Ausfallraten verzeichnet.

| Abbildung 4: Ausfallraten nach Wirtschaftszweig

Angaben in %

Verkehr | Logistik
Baugewerbe
Konsum DL
GroB3handel
Gesamtwirtschaft
Einzelhandel
Metall / Elektro
Unternehmens DL
Konsumgiiter

Chemie / Kunststoffe

Grundstoffe

0,00 0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00

Betrachtet man die Ausfallquote unter geographischen Gesichtspunkten, so
zeigt sich, dass Berliner Unternehmenssektor am krisenanfilligsten zu sein
scheint (sieche Abb. 5). Mit einer Ausfallquote von 2,55% fallen hier bundesweit
die meisten Betriebe aus. Damit ist die bereits hohe Ausfallrate von 2013
(2,49%) in der Bundeshauptstadt abermals leicht angestiegen. Berlin ist zudem
neben Brandenburg das einzige Bundesland in dem im Vorjahresvergleich keine
positive Entwicklung hin zu einer sinkenden Ausfallquote festzustellen ist. Wei-
tere Bundeslander mit Ausfallraten oberhalb des deutschen Durchschnitts sind
Nordrhein-Westfalen (2,02%), Sachsen-Anhalt (1,85%) sowie Hessen (1,81%).
Dagegen zeigen sich die im Siiden und Siidosten ansidssigen Firmen auch in 2014

mehrheitlich solide aufgestellt. Anders als im Vorjahr, als Bayern den Spitzen-

Thiiringen mit
geringster Aus-
fallquote — vor
Bayern
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platz innehatte, stellt Thiiringen in 2014 das Bundesland mit der niedrigsten
Ausfallquote. Mit 1,30% ausgefallener Betriebe lag das ostdeutsche Bundesland
knapp vor Bayern (1,35%). Auf den weiteren Plitzen folgen Baden-Wiirttem-
berg (1,53%) sowie Sachsen (1,63%).

IAbbiIdung 5: Ausfallraten nach Bundesland

Angaben in %
Berlin
Nordrhein-Westfalen
Sachsen-Anhalt
Hessen
Hamburg
Rheinland-Pfalz
Brandenburg
Deutschland
Niedersachsen
Bremen
Saarland
Schleswig-Holstein
Mecklenburg-Vorp.
Sachsen

Baden-Wiirttemberg

Bayern
Thiiringen
0,00 0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00
Auf Ebene der Landkreise und kreisfreien Stadte ist Dingolfing-Landau mit Bayerische
0,64% ausgefallener Unternehmen in 2014 der Kreis mit dem bundesweit ge- Landkreise mit

ringsten Ausfallrisiko (siehe Abb. 6). Knapp dahinter rangieren die beiden thii- ;;;fi‘is:en Aus-
ringischen Landkreise Saale-Orla und Greiz mit Ausfallraten von 0,67 bzw.
0,69%. Ein mittleres Ausfallrisiko ist fiir die Stadte Stuttgart, Unna, Nienburg
und Wolfenbiittel zu konstatieren. Die genannten Kommunen haben gemein,
dass die Quote der Unternehmensausfille hier genau dem deutschen Durch-
schnittswert von |,72% entspricht. Relative hohe Ausfallquoten sind dagegen in
den Stadten Offenbach (3,01%) und Herne (3,07%) zu beobachten. Hoher ist
das Ausfallrisiko nur noch in Duisburg, das mit 317 Ausfillen pro 10.000 Un-

ternehmen die Kommune mit der deutschlandweit héchsten Ausfallrate ist.
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IAbbiIdung 6: Ausfallraten nach Landkreisen in 2014

Anteil der ausgefallenen

Unternehmen nach Kreis

< 1,20%

1,20% - 1,49%
1,50% - 1,74%
1,75% - 1,99%

Die im Rahmen des Lindervergleichs gewonnene Einschidtzung, nach der sich
die Ausfallsituation besonders vorteilhaft in Siid- und Siidostdeutschland dar-
stellt, bestdtigt sich somit auch auf Kreisebene. So sind unter den 25 Landkrei-
sen mit den niedrigsten Ausfallquoten alleine 17 bayerische und vier thiiringi-
sche Kreise vertreten. Des Weiteren weisen lindliche Regionen meist deutlich

geringere Ausfallrisiken auf, als Kernstidte und Ballungsraume. Insbesondere im

Rhein-Ruhr und
Berlin leiden

unter hohen
Ausfallraten
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GroBraum Berlin sowie dem Ballungsgebiet Rhein/Ruhr finden sich eine Vielzahl
von Kreisen und Stidten mit vergleichsweise hohen Ausfallrisiken. Unter den

25 Kreisen mit bundesweit hochsten Ausfallraten liegen alleine |3 zwischen
Rhein und Ruhr.

IAbbiIdung 7: Ausfallraten nach Kreisen in 2009

Anteil der ausgefallenen
Unternehmen nach Kreis

< 1,20%
1,20% - 1,49%

1,50% - 1,74%

1,75% - 1,99%

>=12,50%
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Im langerfristigen Vergleich seit 2009 zeigt sich, dass die Ausfallraten auf Kreis-
ebene seither deutlich zuriickgegangen sind (siehe Abb. 7). Der fortdauernde
konjunkturelle Erholungsprozess in Folge der Finanz- und Wirtschaftskrise
2009 trug dazu bei, dass der Anteil der Kreise und Stidte mit sehr geringen
(<1,20%) oder geringen Ausfallquoten (<1,49%) seitdem deutlich gewachsen ist.
Fiel in 2009 lediglich einer von zehn Kreisen (9,7%) in diese Kategorie, so traf
dies in 2014 auf 39,7% der Kreise zu. Spiegelbildlich ging der Anteil der Kreise
mit sehr hohen Ausfallraten stark zuriick. Noch vor fiinf Jahren war mehr als
jeder fiinfte Kreis (21,1%) von sehr hohen Ausfallquoten betroffen (>=2,50%).
Zum Vergleich: In 2014 war dies nur noch bei 2,7% der Kreise der Fall.

Auch bei einer Segmentierung der Firmen nach Unternehmensalter lassen sich
interessante Erkenntnisse gewinnen. Auffallend ist, dass die kritischste Phase
fir das Fortbestehen eines Betriebes nicht die unmittelbare Zeit nach der
Griindung ist. Von neugegriindeten Unternehmen (Unternehmensalter <2 Jah-
re) mit Jahresumsatz unter 20 Mio. Euro fielen 0,90% in 2014 aus (sieche Abb.
8). Zur Orientierung: Im selben Umsatzsegment der Unternehmen zwischen
zwei und fiinf Jahre lag die Ausfallquote mit 1,42% deutlich héher. Dieses Mus-
ter kann mitunter darauf zuriickgefiihrt werden, dass viele Griinder in der An-
fangsphase bewusst Verluste akzeptieren um sich am Markt zu etablieren. Dies
lasst sich jedoch nur begrenzte Zeit durchhalten, zumal steuerliche Vergiinsti-
gungen und Zuschiisse fiir Griinder meist nur wenige Jahre gewidhrt werden.
Kann sich das Unternehmen zu diesem Zeitpunkt immer noch nicht selbst fi-
nanzieren, ist die Folge haufig der Ausfall. Ist diese kritische Phase iiberstanden,
sinkt das Ausfallrisiko mit zunehmender Bestandsdauer des Unternehmens.
Etablierte bzw. alteingesessene Firmen weisen Ausfallquoten von 2,06 bzw.
[,12% auf. Dasselbe Muster bei den Ausfallraten ist auch bei groBeren Unter-
nehmungen (Jahresumsatz >=20 Mio. Euro) zu beobachten, wenn auch auf
deutlich niedrigerem Niveau. Im Vorjahresvergleich ist in der Breite eine riick-
laufige Tendenz bei den Ausfallquoten zu vermerken. Am stirksten ging das
Ausfallrisiko bei den umsatzstarken, jungen Unternehmen zuriick Von 2,38% in
2013 auf 0,96% im vergangenen Jahr. Einzig im Segment der Neugriindungen
mit einem Jahresumsatz unter 20. Mio. Euro stiegen die Ausfallraten entgegen
dem Trend von 0,47% (2013) auf 0,90% (2014).

Léngerfristiger
Vergleich zeigt
deutlichen Riick-
gang der Ausfall-
gefahr — nicht so
in Rhein/Ruhr
und Berlin

Unternehmen im
Alter zwischen 2
und 5 Jahren
besonders aus-
fallgefdhrdet
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IAbbiIdung 8: Ausfallraten nach Unternehmensalter

Angaben in %

m <20 Mio. Euro >=20 Mio. Euro

> 10 Jahre
5-10 Jahre
2.5 Jahre hﬂl
<2 Jahre
! .
0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5

3. Fazit und Ausblick

Die Analyse der empirischen Ausfallraten ist die Basis fiir eine risikoaddquate
Gestaltung des Kreditmanagements. Dabei kénnen Vergleichsrechnungen der
Ausfallquote in spezifischen Kundengruppen von Kreditinstituten mit reprasen-
tativen Benchmarks helfen, Bandbreiten der Risikostruktur zu definieren. Die
Untersuchung der Risikosituation der deutschen Wirtschaft hat gezeigt, dass
die Ausfallrate im Jahr 2014 gesunken und damit ihrem in der Tendenz riicklau-
figen Trend weiter gefolgt ist. Es ist zudem deutlich geworden, dass eine Unter-
suchung der einem Kundenportfolio zugrunde liegenden Risiken stets in Ab-
hangigkeit von Strukturmerkmalen durchgefiihrt werden sollte. Eine hervorge-
hobene Stellung nimmt die Segmentierung der UnternehmensgréBe ein. Insbe-
sondere das kapitalmarktrelevante Segment, also Unternehmen mit einem Jah-
resumsatz von mehr als 20 Mio. Euro, zeichnet sich durch ein besseres Risi-
koprofil aus. Im letzten Jahr war die gesamtwirtschaftliche Ausfallrate sogar

dreimal so hoch wie die des kapitalmarktrelevanten Segments.

Wie gestalten sich die Perspektiven fiir die Risikosituation im laufenden Jahr?
Da die deutsche Wirtschaft auch in 2015 auf Wachstumskurs bleiben diirfte,
grundsitzlich positiv. Im Schlussquartal des vergangenen Jahres konnte das
deutsche BIP um 0,7% (gg. Vq.) kriftig ausgeweitet werden, so dass die Phase
der konjunkturellen Stagnation des Sommerhalbjahrs zum Jahresende uber-

wunden worden ist. Die im ersten Quartal 2015 verfiigbaren Daten signalisie-

Risikosituation

hat sich in

2014 aufgehellt

Guter Start ins

neue Jahr

8. April 2015
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ren, dass das Wachstumstempo gehalten werden koénnte. Die Umsatzentwick-
lung im Verarbeitenden Gewerbe zeugt davon, dass die Industriekonjunktur
wieder anzieht (Jan-15: plus |,1% gg. Vm.). Der Bausektor liefert kriftige Impul-
se — die Bauproduktion lag im Januar 2015 5,0% tber dem Niveau des Vormo-
nats. Und der Einzelhandelsumsatz libertraf im Februar das Niveau des Vorjah-

res deutlich um 3,6%.

IAbbiIdung 9: Prognose der Ausfallrate fiir 2015

Angaben in %
2,4

2,2

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20I5P

Auch die Friihindikatoren sprechen dafiir, dass die konjunkturelle Entwicklung
in den kommenden Monaten nicht an Kraft verlieren diirfte. Der ifo Geschafts-
klimaindex fiir die Gewerbliche Wirtschaft hat sich im Februar 2015 den vier-
ten Monat in Folge verbessert und notiert bei 106,8 Punkten, nachdem er im
Oktober des letzten Jahres noch lediglich 103,4 Punkte betragen hatte. Unter-
dessen deutet der GfK-Konsumklimaindex auf einen anhaltenden Optimismus
der deutschen Verbraucher hin. Nach einem Indexstand von 9,3 im Februar
2015 verbesserte sich das Konsumklima weiter auf einen Wert von 9,7 im Marz
— den hochsten Wert seit Oktober 2001. Dementsprechend sollte die deut-
sche Wirtschaft ihre Erholung in 2015 fortsetzen kénnen, wobei sich die Auf-
triebskrafte im Verlauf des Jahres verstiarken werden. Die deutsche Wirtschaft
konnte mit einer Expansionsrate von jahresdurchschnittlich 1,7 bis 1,9% wach-
sen. Vor dem Hintergrund der grundsitzlich positiven konjunkturellen Per-
spektiven sollte die empirische Ausfallrate weiter nach unten tendieren. Insge-
samt erwarten wir fiir das Gesamtjahr 2015, dass die Ausfallrate auf 1,68% sin-
ken wird (siehe Abb. 9).

Weiterer Riick-
gang der Aus-
fallrate zu

erwarten
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Anhang

Datengrundlage und Abgrenzung der Wirtschaftszweige

Die Creditreform Wirtschaftsdatenbank enthilt aktuelle Finanz- und Bonititsinformationen, wobei

jedes Quartal ein Datensatz aller zu diesem Zeitpunkt aktiven Unternehmen angefertigt und archi-

viert wird. Mittels dieses Datenpanels lassen sich z.B. Entwicklungen unter einzelnen Unternehmen

und Branchen analysieren. Die Merkmale, die zu den Unternehmen in der Datenbank hinterlegt sind

und selektiert werden koénnen, bestehen u.a. aus:

= vollstandige Firmenadresse, Bundeslandkennzeichen, Kreiskennzeichen und PLZ

* Griindungsdatum, Angaben zu Mitarbeiter- und Umsatzzahlen, Rechtsform des Unterneh-

mens, Bonitiatsinformationen

= Eigentiimer- und Gesellschafterstruktur, Besitzanteile sowie weitere Informationen zu den

Firmeninhabern bzw. Griindern (bspw. Anzahl, Alter, Geschlecht)

= vorhandene gerichtliche Negativkennzeichen zu einem Unternehmen

*  Wirtschaftszweig in Form eines flinfstelligen WZ-Codes gemdB3 der Systematik der Wirt-

schaftszweige des Statistischen Bundesamtes von 2008.

Der oben genannten Systematik der Wirtschaftszweige des Statistischen Bundesamtes folgend, wur-

den im Zuge der vergleichenden Analysen nach Wirtschaftszweigen Branchenaggregate gebildet (sie-

he Abb. 10).

IAbbiIdung 10: Schliissel Wirtschaftszweige nach WZ 2008

BRANCHENAGGREGATE WZ 2008

Baugewerbe

Chemie/Kunststoffe

Einzelhandel

GroBhandel

Grundstoffe

Konsumgiiter

Konsumnahe Dienstleistungen
Metall/Elektro

Unternehmensnahe Dienstleistungen
Verkehr/Logistik

41-43

20-22

47

46

01-09, 19, 23

10-18, 31-32

55-56, 79, 86-93, 95-96
24-30

61-66, 68-74, 77-78, 80-82
49-53
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