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MANAGEMENT SUMMARY

Wir untersuchen anhand der Ausfallraten die derzeitige Risikositua-
tion im deutschen Unternehmenssektor, wobei eine Basel-konforme
Definition des Ausfallereignisses zugrunde gelegt wird. Aufgrund der
umfassenden Datenbasis der Untersuchung, die 2,51 Mio. wirt-
schaftsaktive Unternehmen bertcksichtigt, was einer Vollerhebung
des deutschen Unternehmenssektors entspricht, sind die in der vor-
liegenden Studie dargelegten Ergebnisse empirische Ausfallraten,
und nicht Hochrechnungen oder Schatzungen.

2.

Den verheerenden Auswirkungen der Pandemie konnte sich auch die
deutsche Volkswirtschaft nicht entziehen, dennoch ist 2020 nicht nur
ein Anstieg der empirischen Ausfallraten im deutschen Unterneh-
menssektor ausgeblieben - die Ausfallrate ist sogar starker gefallen
als in den Vorjahren, so dass mit 1,14% ein neuer historischer Tiefst-
stand erreicht werden konnte. Dass die Ausfallraten im Unterneh-
menssektor nicht in die H6he geschossen sind, ist auf die auRRerge-
wohnliche wirtschafts- wie finanzpolitische Reaktion der Bundesre-
gierung wahrend der Pandemie zurlickzufuhren. Eine grof3e Rolle hat
in diesem Zusammenhang die voribergehende Aussetzung der Insol-
venzantragspflicht gespielt

3.

Entgegen der deutlichen Verringerung der Ausfalle auf gesamtwirt-
schaftlicher Ebene stellt sich die Situation bei den mittelstdndischen
und grollen Betrieben etwas anders dar. Vor allem die Ausfallraten
bei den mittelgroBen Unternehmen (50-249 Mio. Euro Umsatz) und
bei den groBen Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mindes-
tens 250 Mio. Euro haben vergleichsweise deutlich zugelegt. Der An-
stieg der Ausfallraten in manchen Grof3enklassen ist jedoch nicht auf
die Zunahme der mit harten Negativmerkmalen belegten Unterneh-
men zurlckzufuhren. Bei den Unternehmen mit einem Jahresumsatz
zwischen 20 und 49 Mio. Euro wird die héhere Ausfallquote allein
durch die Zahlungsrickstande erklért. Bei den GrolRunternehmen
sind es ebenfalls signifikante Zahlungsverzuge, die Zahl der Unter-
nehmen mit einem harten Negativmerkmal ist sogar gesunken.
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4.

Mit Blick auf die unterschiedlichen Ausfallraten in den verschiedenen
Wirtschaftszweigen hat sich am grundlegenden Risikoprofil der deut-
schen Wirtschaft wenig verandert - die mehrjahrigen Ruckgange, die
wir den meisten Branchen beobachten konnten, haben sich in 2020
fortgesetzt. Wahrend die Grundstoffindustrie den geringsten Ausfall-
risiken ausgesetzt ist, finden wir die hochste Ausfallgefahr weiterhin
im Verkehr- und Logistiksektor. Die grof3ten Verbesserungen haben
wir in den Sektoren gesehen, die im Branchenvergleich héhere Aus-
fallraten aufweisen. Am starksten sank das Ausfallrisiko im Verkehr-
und Logistiksektor. Auch bei den konsumnahen Dienstleistern sind
die Ausfallquoten in einem schwierigen Umfeld deutlich gefallen.

5.

Das Ost-West-Gefalle, das sich am aktuellen Rand herausgebildet
hatte, scheint auch in 2020 weiterhin intakt zu sein: Unternehmen der
ostdeutschen Bundeslander sind in der Tendenz weniger ausfallge-
fahrdet als die Firmen in den westdeutschen Landern. Angefuhrt wird
das Ranking mit Blick auf die geringsten Ausfallrisiken wie in den letz-
ten Jahren von Thuringen, dicht gefolgt von Sachsen. Eine Ausnahme-
stellung nimmt sicherlich nach wie vor Berlin ein. Die Landeshaupt-
stadt liel3 die anderen Lander mit einer durchschnittlichen Ausfallrate
von 1,75% auch in 2020 deutlich hinter sich. In Bundeslandern mit
robusteren Unternehmenssektoren war der Rickgang der Ausfall-
quoten tendenziell weniger ausgepragt. Auf der regionalen Ebene ist
ebenfalls ein Rickgang der Ausfallquoten auf breiter Front festzuhal-
ten. Nichtsdestotrotz gibt es Regionen, in denen der Anteil der ausge-
fallenen Betriebe gestiegen ist. Dies war in 77, oder 19%, der Kreisen
und Stadten in 2020 der Fall. In den landlichen Regionen ist die Aus-
fallgefahr nach wie vor strukturell geringer als in Stadten und Bal-
lungsraumen.

6.

Uber das gesamte Altersspektrum hinweg haben sich bei der Schich-
tung nach dem Unternehmensalter in 2020 neue Tiefststande einge-
stellt. Auch wenn das zuruckliegende Jahr sicherlich ein Ausnahme-
jahr darstellt, war auch der Anteil ausgefallener Neugrindungen nie-
mals niedriger als 2020, namlich 1,81%. Im Jahr zuvor hatten wir noch
einen leichten Anstieg bei den Start-ups beobachtet.
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7.

Das laufende Jahr war bzw. bleibt zum Teil noch von staatlichen Un-
terstitzungsmalinahmen gepragt. In Anbetracht dessen erwarten wir
fur dieses Jahr eine eher gedampfte Entwicklung der empirischen
Ausfallraten. Die Effekte auslaufender staatlicher Hilfen kdnnten
durch die konjunkturelle Erholung kompensiert werden. Die Zahl der
beantragten Regelinsolvenzverfahren ist nach der Wiederaufnahme
der regularen Insolvenzantragspflicht im Mai sogar gefallen. Zu beto-
nen ist die nach wie vor ungewdhnlich hohe Unsicherheit im derzeiti-
gen Umfeld, die jeglichen Prognosen unterliegt. Dies gilt gleicherma-
Ben fur unsere aktuelle Konjunkturprognose fur die deutsche Wirt-
schaft, die in 2021 und 2022 um 3,0% bzw. 4,4% expandieren sollte.
Mit Blick auf moégliche Virusmutationen bleiben Risiken fur die Wirt-
schaftsentwicklung bestehen, so dass auch die Wiederaufnahme o-
der eine Verlangerung der genannten UnterstitzungsmalBnahmen
denkbar bleibt. Zudem kénnte die unterstellte Beschleunigung des
Wachstums durch Personalmangel sowie Lieferengpasse bei Vorpro-
dukten im schlimmsten Fall sogar ausbleiben oder doch merklich ge-
bremst werden.
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1. Definitionen und
Datenbasis

Das Ziel der vorliegenden Analyse besteht darin, an-
hand der Ausfallraten die derzeitige Risikosituation
im deutschen Unternehmenssektor zu untersu-
chen. Datengrundlage der Studie ist die Creditre-
form Wirtschaftsdatenbank, die mit ihren Datensat-
zen zu Unternehmen und selbststandig Tatigen mit
Sitz in Deutschland sowie zu krisengefahrdeten und
insolventen Unternehmen ein vollstandiges Abbild
des deutschen Unternehmenssektors gibt. Die Wirt-
schaftsdatenbank gilt als umfangreichste Datenba-
sis zu deutschen Unternehmen weltweit und ent-
halt aktuelle Finanz- und Bonitatsinformationen so-
wie eine Reihe von Strukturmerkmalen; hierzu zah-
len u.a. Angaben zu Mitarbeiter- und Umsatzzahlen
sowie zur Unternehmenstatigkeit, die Rechtsform
des Unternehmens oder vorhandene gerichtliche
Negativmerkmale zu einem Unternehmen (siehe
genauer im Anhang).

Damit wurde gleichzeitig eines der zentralen Allein-
stellungsmerkmale dieser Analyse benannt - die Re-
prasentativitat. Aufgrund der umfassenden Daten-
basis der Untersuchung, die einer Vollerhebung des
deutschen Unternehmenssektors entspricht, sind
die in der vorliegenden Studie dargelegten Ergeb-
nisse empirische Ausfallraten, und nicht Hochrech-
nungen oder Schatzungen. Auch basiert die Analyse
der Ausfallquoten nicht auf unserem Corporate Ra-
ting Portfolio. Anders formuliert, bertcksichtigt sie
nicht nur mittelgroBe bzw. grol3e und zudem bdr-
sennotierte Unternehmen, sondern vor allem auch
Kleinst- und Kleinunternehmen, die den groéften
Teil des deutschen Unternehmensbesatzes ausma-
chen.

Es wird eine Basel-lll/IV-konforme Definition des
Ausfallereignisses gewahlt. Das Vorliegen harter
Negativmerkmale in Form (i) eines unternehmeri-
schen Insolvenzverfahrens; (ii) eines Verbraucherin-
solvenzverfahrens von unternehmerisch tatigen
Personen; sowie (iii) einer Haftanordnung oder der
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Abgabe einer eidesstattlichen Versicherung fuhrt
dazu, dass ein Unternehmen als ausgefallen gewer-
tet wird. Ein Unternehmen gilt zudem als ausgefal-
len, wenn davon ausgegangen werden muss, dass
das Unternehmen auf Basis von Creditreform-Infor-
mationen seinen Zahlungsverpflichtungen mit einer
hohen Wahrscheinlichkeit nicht
kann. Diese bankenubliche Ausfalldefinition um-

nachkommen

fasst somit mehr als die unternehmerischen Insol-
venzen, die in den amtlichen Statistiken abgebildet
werden - z.B. den Zahlungsverzug von mehr als 90
Tagen.

In dieser Analyse werden einjahrige Ausfallraten
dargestellt. Dementsprechend werden Unterneh-
men als ausgefallen gewertet, die zum Stichtag
31.12.2020 einen Zahlungsverzug oder ein hartes
Negativmerkmal aufwiesen - jedoch ein Jahr zuvor
(31.12.2019) als zahlungsfahig eingestuft wurden.
Ende Dezember 2020 existierten in Deutschland
insgesamt rd. 2,51 Mio. wirtschaftsaktive Unterneh-
men. Dabei handelt es sich um Unternehmen, die
aktive Wirtschaftsbeziehungen unterhalten und Fi-
nanzmittel nachfragen. Bei allen im Folgenden dar-
gestellten Schichtungssegmenten handelt es sich
unabhangig vom jeweils betrachteten Struktur-
merkmal stets um reprasentative Grundgesamthei-
ten.

2. Ausfalle im deutschen
Unternehmenssektor

Der Ausbruch der Covid-19-Pandemie und die Not-
fallmalRnahmen zu ihrer Eindémmung haben im zu-
rickliegenden Jahr zu einer substanziellen Lah-
mung der Weltwirtschaft gefihrt und eine massive
Welle fiskal- und geldpolitischer StiutzungsmafRnah-
men ausgeldst, um die wirtschaftlichen und finanz-
marktbezogenen Auswirkungen dieser Kombina-
tion aus extremen Angebots- und Nachfrage-
schocks abzumildern.

www.creditreform-rating.de
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Zum jetzigen Zeitpunkt kann noch nicht davon ge-
sprochen werden, dass die Corona Krise Uberwun-
den ist. Wirtschaft, Politik und Wissenschaft sind
nach wie vor bemuht, die globale Pandemie zurulck-
zudrangen, und die noch fragile konjunkturelle Er-
holung bestméglich zu stitzen. Wir kénnen schon
jetzt feststellen, dass sich die durch die Covid-19
Pandemie verursachte Krise fur die Weltwirtschaft
zur grofiten Herausforderung seit dem Zweiten
Weltkrieg entwickelt hat.

Die deutsche Wirtschaft wies beim Einsetzen der
Pandemie solide Fundamentaldaten und glinstige
wirtschaftliche Bedingungen auf. Nicht zuletzt auf-
grund der robusten Binnennachfrage, die von einer
rekordniedrigen Arbeitslosigkeit und einem bestan-
digen Lohnwachstum gestitzt wurde,
Deutschland seit 2010 auf eine ungebrochene
Wachstumsdynamik zurUckblicken, mit
durchschnittlichen Wachstum des realen BIP von
2,0% bis zum Jahr 2019.

konnte

einem

Den verheerenden Auswirkungen der Pandemie
konnte sich jedoch auch die deutsche Volkswirt-
schaft nicht entziehen - auch wenn sie glimpflicher
davon gekommen ist als die meisten anderen Staa-
ten des Euroraums, dessen Wirtschaftsleistung in
2020 um 6,3% schrumpfte (siehe Abb. 1).

Die reale Wirtschaftsleistung Deutschlands fiel 2020
aufgrund der Pandemie und der Einddmmungs-
malinahmen um 4,6%. Unterbrechungen der Liefer-
ketten resultierten in einer erheblichen Beeintrach-
tigung der Wirtschaftsaktivitat im Verarbeitenden
Gewerbe, wahrend gesundheitspolitische Ein-
schrankungen zu einem starken Riickgang im stati-
onaren Handel, im Hotel- und Gaststattengewerbe
und anderen kontaktintensiven Dienstleistungen
fuhrten.

Infolgedessen war es insbesondere der private Kon-
sum, der auf der deutschen Wirtschaftsleistung las-
tete (-3,1 Prozentpunkte). Die privaten Konsumaus-
gaben gingen um 5,9% zurtck, wahrend die Spar-
quote der deutschen Haushalte von 18,4% in 2019
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auf nie dagewesene 23,4% anstieg. Trotz einer er-
heblichen Ausweitung der 6ffentlichen Investitions-
tatigkeit, fielen auch die Bruttoanlageinvestitionen
deutlich (-2,2%). Ex- und Importe von Waren und
Dienstleistungen sanken zum ersten Mal seit 2009,
wenngleich in einem geringeren Ausmal als da-
mals, um 9,3% bzw. 8,6%. Der AuBenhandel lastete
dementsprechend mit einem Minus von 0,8 Pro-
zentpunkten auf dem realen BIP-Wachstum.

Abb. 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutsch-
land und im Euroraum
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Quelle: Eurostat, Creditreform Rating

Die wirtschaftliche Aktivitat unterlag im Laufe des
Jahres 2020 groBen Schwankungen und folgte im
Wesentlichen dem epidemiologischen Geschehen.
Die Folgen der Pandemie zeigten sich vor allem in
den ersten beiden Quartalen, als das reale BIP um
1,8% bzw. 10,0% (gg. Vq.) sank. Im dritten Vierteljahr
hingegen stieg das BIP um 9,0% infolge der Locke-
rung der Beschrankungsmallnahmen und der Bele-
bung des AulRenhandels. Im Q4 wurden erneut rest-
riktive MaBnahmen eingefuhrt, nachdem die Zahl
der Neuinfektionen stark angestiegen war. Die
deutsche Wirtschaft konnte jedoch eine weitere
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Schrumpfung vermeiden (+0,7%), vor allem auf-
grund des robusten Wachstums des Verarbeiten-
den Gewerbes.

Trotz der extrem herausfordernden und in gewisser
Hinsicht einmaligen Ereignisse, ist 2020 nicht nur
ein Anstieg der empirischen Ausfallraten im deut-
schen Unternehmenssektor ausgeblieben - die
Ausfallrate ist sogar starker gefallen als in den Vor-
jahren, so dass ein neuer historischer Tiefststand
erreicht werden konnte (siehe Abb. 2). Insgesamt
sind im vergangenen Jahr von den ca. 2,51 Mio.
deutschen Betrieben gerade einmal 1,14% ausgefal-
len. Dies bedeutet, dass 28.568 Firmen ein hartes
Negativmerkmal oder schwerwiegende Zahlungs-
rickstande im Sinne der Baseler Eigenkapitalrege-
lungen aufwiesen.

Abb. 2: Entwicklung der empirischen Ausfallra-
ten
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Die gesamtwirtschaftliche Ausfallquote ist seit 2013,
von 1,79% ausgehend, kontinuierlich gesunken, wo-
bei die Ruckgange am aktuellen Rand vor dem Hin-
tergrund des niedrigen Niveaus etwas niedriger
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ausgefallen waren. Nachdem der Anteil der ausge-
fallenen Unternehmen in 2018-19 von 1,41% auf
1,36% gesunken war, verringerte sich dieser in 2020
um weitere 0,22 Prozentpunkte. Einen Riickgang in
dieser GroBenordnung hatten wir zuletzt im Jahr
2010 vermeldet, als der Ruckgang 0,23 Prozent-
punkte betragen hatte. Gleichzeitig unterschritt die
Ausfallrate den 10-Jahres-Durchschnitt von 2010-19
um 0,48 Prozentpunkte.

Dass die Ausfallraten im Unternehmenssektor nicht
in die Hohe geschossen sind, ist auf die aulBerge-
wohnliche wirtschafts- wie finanzpolitische Reak-
tion der Bundesregierung zuruckzufuhren. Dank ih-
res frUhzeitigen und entschlossenen Handels hat
sich die deutsche Wirtschaft als widerstandsfahiger
erwiesen als die vieler anderer Lander.

Deutschlands fiskalpolitische MalBnahmen bilden
zusammen mit der Ausweitung der 6ffentlichen Ga-
rantien eines der grof3ten MaBnahmenpakete in Eu-
ropa wie weltweit. Die Kurzarbeitsregelungen hal-
fen dabei, eine Entlassungswelle zu vermeiden und
die Haushaltseinkommen zu stitzen - die Beschaf-
tigung sank 2020 um lediglich 0,8%. Zudem hat das
zlgige Handeln der europaischen und deutschen
Behorden auch die Kreditvergabe aufrechterhalten
und zusammen mit verschiedenen MalBnahmen
wie Moratorien und Steuerstundungen die drin-
gend bendtigte Liquiditat fur betroffene Unterneh-
men gewdhrleistet.

Eine grol3e Rolle hat Uberdies die voribergehende
Aussetzung der Insolvenzantragspflicht gespielt.
Mit dem Covid-19 Insolvenzaussetzungsgesetz (CO-
VInsAG) sollte sichergestellt werden, dass die Unter-
nehmen, die aufgrund der Pandemie in Schwierig-
keiten geraten waren und infolge einer Uberschul-
dung oder Zahlungsunfahigkeit Insolvenz hatten
anmelden mussen, ihr Unternehmen leichter fort-
fihren kdnnen. Mit den Malinahmen der Bundere-
gierung sollte insbesondere vermieden werden,
dass Unternehmen Insolvenz anmelden, welche die
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staatlichen Hilfsangebote zur Abwendung von Li-
quiditatsengpassen in der Pandemie in Anspruch
genommen hatten.

Das Gesetz wurde im Laufe des letzten Jahres da-
hingehend angepasst, dass die Aussetzung, die ur-
sprunglich bis Ende September 2020 vorgesehen
war, bis Ende 2020 verlangert worden war - aller-
dings nur fir Unternehmen, die in eine Uberschul-
dung geraten waren, ohne zahlungsunfahig zu sein.
Schliel3lich wurde Unternehmen nochmal von Ja-
nuar bis April 2021 die Moéglichkeit eingeraumt, ihre
Pflicht zur Stellung eines Insolvenzantrags unter be-
stimmten Voraussetzungen nicht wahrnehmen zu
mussen. Ferner ist festzustellen, dass im August
2021 vor dem Hintergrund der verheerenden Stark-
regenfalle und Hochwasser das Gesetz verabschie-
det wurde, nach dem die Insolvenzantragspflicht fur
Unternehmen, bei denen der Eintritt einer Zah-
lungsunfahigkeit oder Uberschuldung durch die
Auswirkungen dieser Katastrophe bedingt ist, riick-
wirkend vom 10. Juli bis zum 31. Oktober ausgesetzt
wurde.

Entgegen der deutlichen Verringerung der Ausfalle
auf der obersten Aggregationsebene stellt sich die
Situation bei den mittelstandischen Betrieben et-
was anders dar. So sehen wir im Segment der Un-
ternehmen mit einem Jahresumsatz von mindes-
tens 20 Mio. Euro einen Anstieg der Ausfallrate um
0,14 Prozentpunkte auf 0,72% in 2020. Nun ist ein
Anstieg in dieser GroRRenklasse per se nichts Aul3er-
gewobhnliches, zeigte sie sich im Gegensatz zur Ge-
samtwirtschaft in den vergangenen Jahren doch
verhaltnismaRig schwankungsintensiv. So schwan-
kte die Default Rate der Unternehmen, die im Jahr
mindestens 20 Mio. Euro umsetzen, in den Jahren
2014 bis 2019 zwischen 0,45% und 0,60%. Dennoch
markieren die 0,72% des letzten Jahres den hochs-
ten Stand seit 2013 (0,86%), in einem Umfeld, das
insgesamt von rucklaufigen Ausfallraten gepragt
war.
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Unternehmensgrofie

Disaggregieren wir das Unternehmensfeld mit Blick
auf die UnternehmensgrolRe etwas weiter, sehen
wir, dass vor allem die Ausfallraten bei den mittel-
groBen Unternehmen (50-249 Mio. Euro Umsatz)
und bei den groRen Unternehmen mit einem Jah-
resumsatz von mindestens 250 Mio. Euro relativ
deutlich zugelegt haben (siehe Abb. 3).

Abb. 3: Ausfallraten nach Unternehmensgrol3e
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Gegenulber dem Vorjahr verzeichneten die mittel-
groRen Unternehmen mit einem Umsatz zwischen
50 und 249 Mio. Euro den groRten Anstieg von
0,43% in 2019 auf 0,76% in 2020, der héchste Stand
seit 2013 (0,82%). Aber auch der Anteil der ausgefal-
lenen GroRBunternehmen klettere um 0,15 Prozent-
punkte auf 0,58%. Die Ausfallquoten der mittelgro-
en Unternehmen mit einem Jahresumsatz zwi-
schen 20 und 49 Mio. Euro stiegen dagegen nur ge-
ringfugig von 0,70% in 2019 auf 0,72% im letzten
Jahr.
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Schauen wir indessen auf die Ursachen fur die Aus-
falle, zeigen unsere Daten, dass der Anstieg der Aus-
fallrate im Segment der mittelgrol3en Unternehmen
mit Umséatzen zwischen 50 und 249 Mio. Euro weni-
ger durch Zahlungsrickstande bedingt waren. Die
Zahl der Ausfélle aufgrund von erheblichen Zah-
lungsverzigen hat sicherlich ebenfalls zugenom-
men, doch in einem deutlich geringeren Ausmal? als
die Zahl der Unternehmen, die binnen Jahresfrist
mit einem harten Negativmerkmal versehen wur-
den. Anders sieht es bei den Unternehmen mit ei-
nem Jahresumsatz zwischen 20 und 49 Mio. Euro
aus, wo die hoéhere Ausfallquote allein durch die
Zahlungsrickstande erklart wird. Bei den GroRun-
ternehmen sind es ebenfalls signifikante Zahlungs-
verzuge, die Zahl der Unternehmen mit einem har-
ten Negativmerkmal ist in diesem Segment sogar
gesunken.

Grundsatzlich ist der strukturell negative Zusam-
menhang zwischen der UnternehmensgrofRe und
der empirischen Ausfallrate - auch in 2020, das in
jeglicher Hinsicht ein Ausnahmejahr darstellt - nach
wie vor gegeben. Das heil3t, das die Ausfallquote mit
zunehmender Unternehmensgrofie
rucklaufig ist. Zudem sehen wir vor allem in den
kleinteiligeren Unternehmenssegmenten signifi-
kante Ruckgange bei den Default Rates. Am starks-
ten sank die Ausfallrate bei den Mikrounterneh-
men, die im Jahr weniger als 500.000 Euro Umsatz
erwirtschaften, namlich von 1,42% auf 1,18% in
2019-20. GleichermalRen auspragt stellte sich der
Ruckgang bei den Kleinstunternehmen mit Umsat-
zen zwischen 500.000 und 2 Mio. Euro dar; hier sank
der Anteil ausgefallener Betriebe auf nur noch
1,01% (2019: 1,23%).

tendenziell

Wirtschaftszweige

Mit Blick auf die unterschiedlichen Ausfallraten in
den verschiedenen Wirtschaftszweigen hat sich am
grundlegenden Risikoprofil der deutschen Wirt-
schaft nichts verandert. Im Gegenteil, die mehrjah-
rigen Ruckgange, die wir den meisten Branchen be-
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obachten konnten, haben sich in 2020 entspre-
chend fortgesetzt. Wahrend die Grundstoffindust-
rie den geringsten Ausfallrisiken ausgesetzt ist, fin-
den wir die hochste Ausfallgefahr weiterhin im Ver-
kehr- und Logistiksektor (siehe Abb. 4).

Abb. 4: Ausfallraten nach Wirtschaftszweig
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Die Unternehmen der Grundstoffindustrie kommen
nun auf eine Default Rate von nur noch 0,58%. Mit
0,14 Prozentpunkten fiel der Ruckgang zwar etwas
moderater aus, was allerdings angesichts der be-
reits sehr niedrigen Ausgangsbasis keinen Grund
zur Verwunderung gibt. Noch geringer war die Ver-
besserung in der Ausfallquote nur in der chemi-
schen Industrie, hier fiel der Anteil ausgefallener Fir-
men von 1,01% auf nun 0,97%. VerhaltnismaRig
stark sank dagegen der Anteil der ausgefallenen Un-
ternehmen in der ebenfalls durch ein traditionell
geringeres Ausfallrisiko gepragten Konsumguterin-
dustrie aus. Die Ausfallquote nahm von 1,21% auf
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0,93% ab und dementsprechend tauschte die Kon-
sumguterindustrie mit der Chemie- und Kunststoff-
industrie im letzten Jahr die Platze.

Die grof3ten Verbesserungen haben wir in den Sek-
toren gesehen, die im Branchenvergleich die groR-
ten Risiken aufweisen. Der Trend ricklaufiger Aus-
fallquoten im Baugewerbe hielt an. Nachdem der
Anteil ausgefallener Baubetriebe zwischen 2016
und 2019 um 0,39 Prozentpunkte gefallen war, ging
dieser in 2019-20 nochmal um fast denselben Be-
trag zuruck, namlich um 0,31 Prozentpunkte auf
nunmehr 1,37%. Noch starker sank das Ausfallrisiko
nurim Verkehr- und Logistiksektor, um 0,36 Prozent
punkte auf 2,23%, so dass es nach drei Anstiegen in
Folge zwischen 2017 und 2019 (als einziger Wirt-
schaftsbereich) wieder eine Gegenbewegung gab.

Grol3- und Einzelhandel liegen beide im Mittelfeld,
mit 1,21% bzw. 1,16%, wobei der GrolRhandel sich in
den Vorjahren eher uneinheitlich prasentiert hatte,
wahrend der Einzelhandel an die Entwicklung der
letzten Jahre anknupfen konnte. Bei den Dienstleis-
tungen sehen wir ein weitgehend zweigeteiltes Bild,
das aber in dieser Form auch durchaus als struktu-
rell zu bezeichnen ist. Die unternehmensnahen
Dienstleister reihen sich mit 1,05% eher unter den
Wirtschaftszweigen mit einem relativ geringen Aus-
fallrisiko ein, wohingegen die konsumnahen Dienst-
leister in puncto Branchenrisiko tendenziell am an-
deren Ende zu finden sind. Beide haben allerdings
deutlich fallende Ausfallquoten in 2020 gesehen.

Bundesldnder

Segmentieren wir den Unternehmensbestand und
die Ausfallrisiken nach Bundeslandern, scheint das
Ost-West-Gefalle, das sich zuletzt am aktuellen
Rand herausgebildet hatte, auch in 2020 weiterhin
intakt zu sein. So befinden sich im Bundeslander-
Ranking alle ostdeutschen Flachenldnder in der un-
teren Tabellenhalfte. Anders formuliert sehen wir,
dass die Unternehmen der ostdeutschen Bundes-
lander in der Tendenz weniger ausfallgefahrdet
sind, als die Firmen in den westdeutschen Landern
(siehe Abb. 5).

27.September 2021

Creditreform

Abb. 5: Ausfallraten nach Bundesland
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Eine Ausnahmestellung nimmt sicherlich nach wie
vor Berlin ein. Die Landeshauptstadt liel3 die ande-
ren Lander mit einer durchschnittlichen Ausfallrate
von 1,75% auch in 2020 deutlich hinter sich. Ledig-
lich die Hansestadt Bremen kam im letzten Jahr auf
eine annahernd vergleichbar hohe Ausfallquote, mi
1,63%. Dahinter klafft eine grof3e Liicke. Mit immen-
sem Abstand folgen Hessen und Nordrhein-Westfa-
len mit 1,28% bzw. 1,27%, sowie ein weiterer Stadt-
staat, Hamburg, ebenfalls mit 1,28%.

Angefuhrt wird das Ranking mit Blick auf die ge-
ringsten Ausfallrisiken wie in den letzten Jahren von
Thiringen, das auf eine durchschnittliche Ausfall-
quote von 0,83% kommt, dicht gefolgt vom Freistaat
Sachsen, wo sich der Anteil ausgefallener Firmen im
letzten Jahr auf nur noch 0,86% belief. Die einzigen
westdeutschen Bundeslander, die sich in die Pha-
lanx der ostdeutschen Lander drangen konnten,
sind Bayern und Schleswig-Holstein, mit 0,95% und
1,00%.
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Beim Vorjahresvergleich zeichnet sich ab, dass die
Bundeslander mit den robusteren Unternehmens-
sektoren tendenziell geringere Ruckgange aufwei-
sen. Am deutlichsten wird dies beim Spitzenreiter
Thiringen, wo die Ausfallrate in 2019 mit 0,84% nur
marginal héher als 2020 lag. Auch in den dahinter
platzierten Landern Sachsen und Bayern fallen die
Riickgange mit einem Minus von 0,16 bzw. 0,15 Pro-
zentpunkten vergleichsweise gering aus. Schleswig-
Holstein erscheint in diesem Zusammenhang eher
als Ausnahme, welche die Regel bestatigt. Grund-
satzlich erscheinen Bundeslander wie Schleswig-
Holstein aufgrund des verhaltnismallig geringen
Unternehmensbesatzes fur starkere Ausschlage
pradestiniert.

Demgegenuber sind die groRten Ruckgange fast
ausnahmslos in der oberen Halfte des Tableaus zu
verorten. Hamburg und das Saarland sind hier ganz
weit vorne angesiedelt, wobei sich die Ausfallquote
in 2020 um 0,34 bzw. 0,33 Prozentpunkte zurlckge-
bildet haben. Auch in Nordrhein-Westfalen sackte
die Ausfallrate stark ab, von 1,57% auf 1,27%.

Landkreise, kreisfreie Stédte

Auf der regionalen Ebene ist ebenfalls ein Rickgang
der Ausfallquoten auf breiter Front festzuhalten. In
vier von funf, oder 81%, aller Kreise und Stadte ist
die durchschnittliche Ausfallrate im letzten Jahr zu-
rickgegangen. Nichtsdestotrotz, und nicht minder
relevant, gibt es Regionen, in denen der Anteil der
ausgefallenen Betriebe gestiegen ist. Dies war in 77
Kreisen und Stadten in 2020 der Fall. Grundsatzlich
bleibt es dabei - in den landlichen Regionen ist die
Ausfallgefahr strukturell geringer als in Stadten und
Ballungsraumen.

Unterdessen unterstreicht die Betrachtung der
héchsten bzw. niedrigsten Ausfallraten auf Kreis-
ebene den Stylized Fact, dass landlichere Regionen
eher geringere Ausfallquoten verzeichnen (siehe.
Abb. 6). Unter den zehn Top-Performern stehen
durchweg Landkreise in tendenziell landlicheren
Regionen. Diese befinden sich im Ubrigen fast alle
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in Tharingen und Bayern, die Platz 1 und 3 im Bun-
deslanderranking einnahmen. Die niedrigste Aus-
fallrate haben wir in 2020 im Saale-Orla-Kreis in
Thiringen gemessen (0,40%), gefolgt von den baye-
rischen Kreisen Main-Spessart (0,45%)
Oberallgdu und Cham (jeweils 0,47%).

sowie

Abb. 6: Kreise und Kreisfreie Stadte mit den
hdchsten bzw. niedrigsten Ausfallraten in 2020
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Auf der anderen Seite finden sich unter den zehn
Kreisen und Stadten mit den hochsten Ausfallraten
in 2020, bis auf das zweiplatzierte GroR-Gerau
(2,22%), ausschlieRlich Stadte. Die zweifelhafte Ehre
des ersten Platzes halt in dieser Kategorie Offen-
bach am Main (2,29%). Ansonsten kann festgehal-
ten werden, dass in dieser Aufstellung eine gewisse
Haufung nordrhein-westfalischer Stadte zu be-
obachten ist, Uber die Halfte stammt aus NRW.

Von den 20 grofRten Stadten Deutschlands liegen
auch in dem durch Covid-19 gepragten Ausnahme-
jahr 17 Stadte oberhalb des gesamtwirtschaftlichen
Durchschnitts von 1,14% (siehe Abb. 7). Lediglich
Munster (0,83%), Dresden (0,86%) und Bonn (0,95%)
stehen besser da als der bundesweite Durchschnitt,
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Bielefeld befindet sich noch anndhernd in unmittel-
barer Nahe, mit 1,19%. Alle anderen, bei Hamburg
mit 1,28% beginnend, kommen auf Ausfallraten we-
sentlich oberhalb des gesamtwirtschaftlichen Mit-
tels.

Abb. 7: Ausfallraten in den grof3ten 20 Stadten
Deutschlands

Creditreform

Bayern, Kaufbeuren fuhrt diese Liste mit einem Plus
von 0,68 Prozentpunkten an (auf 1,16%), knapp vor
dem Landkreis Kronach (0,68 Prozentpunkte auf
1,47%).

Abb. 8: Starkste Veranderungen der Ausfallraten
in deutschen Landkreisen und Stadten
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Am deutlichsten verbessert hat sich die Ausfallsitu-
ation in Mansfeld-Studharz (Sachsen-Anhalt), das es
damit in 2020 auch in die Top-10 der Kreise und
Stadte mit der niedrigsten Ausfallrate geschafft hat.
Hier sank der Anteil der ausgefallenen Firmen um
1,27 Prozentpunkte auf 0,53% (siehe Abb. 8). Einen
Rackgang von Uber einem Prozentpunkt konnte an-
sonsten nur der Kreis Birkenfeld verbuchen (-1,08
Prozentpunkte auf 0,69%). Die Halfte der Kreise und
Stadte mit den héchsten Zunahmen kam 2020 aus
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Unternehmensalter

Uber das gesamte Altersspektrum hinweg haben
sich bei der Schichtung nach dem Unternehmensal-
ter in 2020 neue Tiefststande eingestellt und mehr-
jahrige Trends setzten sich fort (siehe Abb. 9). Un-
verandert blieb auch, dass die héchste Ausfallge-
fahr bei den jungen Unternehmen vorliegt (2-5
Jahre), ndmlich dann wenn das erste Startkapital
aufgebraucht ist, und die Start-ups eine Anschluss-
finanzierung bendtigen. Im letzten Jahr sank die
durchschnittliche Ausfallrate unter den 2- bis 5-jah-
rigen Unternehmen auf 2,42%, nachdem sie sich in
den beiden Vorjahren auf 2,99% bzw. 2,93% belau-
fen hatte. Dies stellt gleichzeitig den deutlichsten
Ruackgang unter den verschiedenen Altersklassen
dar.
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Abb. 9: Ausfallraten nach Unternehmensalter
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Ab einem Alter von 5 Jahren geht das zunehmende
Unternehmensalter dann mit sinkenden Ausfallrisi-
ken einher. So verzeichnen die alt-eingesessenen
Unternehmen (>10 Jahre) eine Ausfallrate, die nicht
einmal halb so hoch ist wie die der etablierten Be-
triebe, die sich seit fuUnf bis zehn Jahren am Markt
befinden, namlich 0,65% vs. 1,56%. Auch wenn das
zurlckliegende Jahr sicherlich als Ausnahmejahr in
die Geschichtsbicher eingehen wird, war auch der
Anteil ausgefallener Neugriindungen (<2 Jahre) nie-
mals niedriger als 2020, namlich 1,81%. Im Jahr zu-
vor hatten wir noch einen leichten Anstieg bei den
Start-ups beobachtet, von 2,22% in 2018 auf 2,26%
in 2019.

3. Ausblick

Die Vielzahl von MaBnahmen zur Stutzung der Wirt-
schaftsaktivitat, darunter vor allem die teilweise
Aussetzung der Insolvenzantragspflicht fur Unter-
nehmen, haben in dem auBergewdhnlichen Jahr
2020 zweifelsohne einen drastischen Anstieg der

27. September 2021

Creditreform

empirischen Ausfallrate deutscher Betriebe verhin-
dert bzw. sogar zu dem Rickgang um 0,22 Prozent-
punkte auf 1,14% beigetragen.

Da das laufende Jahr zum Teil noch von staatlichen
UnterstitzungsmalBnahmen gepragt war bzw.
bleibt, wie etwa der teilweisen Aussetzung der Insol-
venzantragspflicht bis Ende April 2021 oder auch
der Verlangerung von Uberbriickungshilfen fir Un-
ternehmen (Uberbriickungshilfe 1l Plus) bzw. Neu-
starthilfe fir Soloselbstandige bis zum Jahresende,
gehen wir von einer eher gedampften Entwicklung

der empirischen Ausfallrate aus.

Grundsatzlich kénnte sich vor allem bei vier Wirt-
schaftszweigen eine steigende Zahl von Defaults er-
geben, die von der Pandemie bzw. den damit ein-
hergehenden
stark in Mitleidenschaft gezogen waren: Neben dem
Gastgewerbe und dem Handel ist dies die Erbrin-
gung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-

Kontaktreduzierungen besonders

gen, zu denen u.a. etwa Reisebiros und Messever-
anstalter zahlen, sowie die Erbringung von sonsti-
gen Dienstleistungen, darunter Friseure und Kos-
metiksalons. Wir stellen fest, dass die genannten
vier Wirtschaftszweige einen hoher Unternehmens-
besatz aufweisen. Dies hatte zur Folge, dass bereits
ein vergleichsweise geringer prozentualer Anstieg
der Ausfallraten eine relativ hohe absolute Zahl an
Defaults nach sich ziehen durfte.

Ob ein negativer Effekt aufgrund des Auslaufens
der Ausnahmeregelungen durch die laufende kon-
junkturelle Erholung aufgefangen werden kann, ist
derzeit nur bedingt abzuschatzen. Nicht zuletzt
kénnten sich fur eine Anzahl von Unternehmen ge-
rade in den besonders stark von den Corona-Maf3-
nahmen betroffenen Bereichen anhaltende Abwei-
chungen vom Normalbetrieb aufgrund der Delta-
Variante und moglicher weiterer Virusvarianten als
zu belastend herausstellen. Dies gilt auch bei einer
von uns im Basisszenario erwarteten Beschleuni-
gung des Wachstums, zumal diese aktuell durch

www.creditreform-rating.de
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Personalmangel sowie Lieferengpasse bei Vorpro-
dukten letztlich sogar ausbleiben oder doch merk-
lich gebremst werden kénnte.

Das derzeitige Umfeld bleibt damit von Unsicher-
heit gepragt. Mit Blick auf weitere Virusmutationen,
die schlimmstenfalls abermalige Restriktionen des
offentlichen Lebens bzw. bestimmter Gruppen nach
sich ziehen kénnten, bleiben Risiken fir die Wirt-
schaftsentwicklung bestehen, so dass auch die er-
neute Verlangerung von Unterstitzungsmalinah-
men nicht ausgeschlossen ist. Eine wichtige Rolle
kommt hierbei dem Impffortschritt in Deutschland
zu, der mittlerweile ins Stocken geraten ist.

Es gibt weiterhin Lichtblicke: So sank gemal3 dem
Statistischen Bundesamt die Zahl der beantragten
Regelinsolvenzverfahren, die Ublicherweise Hin-
weise auf die kunftige Entwicklung von Unterneh-
mensinsolvenzen liefert. Trotz der Rickkehr zur re-
guldren Insolvenzantragspflicht im Mai ist die Zahl
der beantragten Verfahren laut vorlaufigen Anga-
ben im August 2021 um 19% gegenuber Juli gesun-
ken, nachdem sie im Vormonat nahezu auf dem Ni-
veau von Juni geblieben war (-0,1% gg. Vm.). Gegen-
Uber August 2020, als die Insolvenzantragspflicht
noch vollumfanglich ausgesetzt war, steht im Au-
gust 2021 allerdings ein Plus von 14% zu Buche.

Trotz der herrschenden Unsicherheit geben die an-
haltend expansive Geld- und Fiskalpolitik sowie die
globale Konjunkturerholung Anlass zur Annahme
eines grundsatzlich konstruktiven konjunkturellen
Umfeldes mit Blick auf den restlichen Jahresverlauf.

Nach einem schwachen Start in das Jahr 2021 im
Zuge einer dritten Covid-19-Infektionswelle und da-
mit verbundener Einschrankungen, zusatzlich er-
schwert durch winterliches Wetter und das Ende
der temporaren Mehrwertsteuersenkung, erholte
sich die Wirtschaft im zweiten Quartal. Fortschrei-
tende Impfungen sowie die Lockerung vieler
Corona-bedingter Einschrankungen lieRen das re-
ale BIP um 1,6% gegentber dem Vorquartal steigen,
hauptsachlich getragen vom privaten und offentli-
chen Konsum.
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Flur das dritte Quartal deutet sich anhaltendes Wirt-
schaftswachstum an, wenngleich Geschaftsklimain-
dikatoren wie der Ifo-Index durchaus Bremsspuren
mit Blick auf die genannten angebotsseitigen Eng-
passe erkennen lassen. Unser Hauptszenario bleibt
ein anhaltendes Wirtschaftswachstum, das sowohl
von der Inlandsnachfrage und dem AulBenhandel
getragen wird, doch réumen wir ein, dass die oben
genannten Risiken die Erholung etwas verlangsa-
men kénnten.

Das ifo-Geschaftsklima sank im August zum zweiten
Mal in Folge, auf 99,4 Punkte, blieb damit aber Uber
dem unmittelbar vor Ausbruch der Pandemie er-
reichten Niveau. Wahrend die befragten Unterneh-
men ihre aktuelle Lage erneut besser als im Vormo-
nat bewerteten, haben sich ihre Erwartungen fur
die kommenden sechs Monate abermals deutlich
eingetribt haben, was zum Teil auf anhaltende Lie-
ferengpasse fur bestimmte Vorprodukte zurtickzu-
fuhren ist, aber auch auf die zunehmende Besorg-
nis Uber eine steigende Covid-19-Inzidenzrate in ei-
ner aufkeimenden vierten Welle.

Auch laut dem Einkaufsmanagerindex zeigte sich
das deutsche Verarbeitende Gewerbe im August
spurbar von den Lieferengpassen in Mitleiden-
schaft gezogen, welche auch mit Aufwartsdruck auf
die Preise einhergehen.

Anfang des Jahres notgedrungen zurickgehaltener
privater Konsum und dadurch angesammelte Er-
sparnisse durften sich vor diesem Hintergrund in
der zweiten Jahreshalfte weiter Bahn brechen, auch
wenn das Verbrauchervertrauen sowie die Anschaf-
fungsneigung im Gegensatz zur Einschatzung der fi-
nanziellen Situation zuletzt einen Dampfer erfahren
haben (siehe Abb. 10).

www.creditreform-rating.de

13



Default Study 2021

Abb. 10: Fruhindikatoren fur den privaten Ver-
brauch in Deutschland
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Die Auswirkungen der Gesundheitskrise auf dem
deutschen Arbeitsmarkt bleiben weiterhin mode-
rat. Die monatliche Arbeitslosenquote (ILO), die von
3,4% im Januar 2020 auf 4,1% im Herbst 2020 ange-
stiegen war, hat sich seither leicht verringert, lag
aber im Juli mit 3,6% weiterhin Uber dem Vorkrisen-
niveau. Die Aussichten fir den Arbeitsmarkt bleiben
jedoch konstruktiv, wie auch die positive Entwick-
lung des ifo Beschaftigungsbarometers zeigt.

Derweil bilden in der Industrie gut gefullte Auftrags-
blcher ein Spiegelbild des positiven Geschaftskli-
mas und unterfuttern die Erwartung, dass der Ex-
port in diesem Jahr deutlich zunehmen sollte. Im
Verarbeitenden Gewerbe konnte im Juli ein deutli-
cher Anstieg von 2,4% (gg. Vm.) verzeichnet werden.
Insgesamt erreicht der Auftragsbestand einen
neuen Hochststand und befindet sich nun 19,8%
Uber dem Vorkrisenniveau, wobei die Impulse zu-
letzt hauptsachlich aus dem nicht-Euroraum ka-
men.

Mit China und den USA konnten die zwei wichtigs-
ten Exportmarkte Deutschlands bereits zu einem
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relativ frihen Zeitpunkt mit einer kraftigen konjunk-
turellen Erholung nach dem Covid-19-bedingten Ab-
schwung aufwarten. Die Biden-Regierung hat au-
[Rerdem ein massives Konjunkturpaket auf den Weg
gebracht.

Im Zuge der Exporterholung durften auch die Inves-
titionen deutlich ansteigen, insbesondere im Be-
reich Anlagen und Ausrustungen, zumal Finanzie-
rungsbedingungen mit Blick auf eine anhaltend lo-
ckere Geldpolitik hier vorerst zutraglich bleiben. Zu-
dem sollte die politische Forderung von E-Mobilitat
fur ein glnstiges Investitionsklima auf diesem Ter-
rain sorgen. Daruber hinaus bleiben die Perspekti-
ven fur die Bauwirtschaft hinsichtlich eines hohen
Bauuberhangs sowie anhaltend niedriger Hypothe-
kenzinsen positiv.

Insgesamt bleiben wir vorerst bei unserer Prognose
vom 13. August dieses Jahres und erwarten fur das
laufende Jahr bei noch immer expansiver Fiskalpoli-
tik sowie akkommodierender Geldpolitik eine Erho-
hung des realen BIP um 3,0%. Nach dem heftigen
Einbruch der Wirtschaftsleistung im Jahr 2020
durfte das Vorkrisenniveau wohl im vierten Quartal
dieses Jahres wieder erreicht bzw. Uberschritten
sein. Far 2022 rechnen wir derzeit mit einem
Wachstum von 4,4%.

Aussagen Uber die mittlere Frist sind momentan
nur mit gréBeren Einschrankungen zu treffen. Hin-
sichtlich des mittelfristigen Wachstumsausblicks ge-
hen wir davon aus, dass weitere Investitionen in die
digitale Transformation im Bildungsbereich, in der
offentlichen Verwaltung aber auch im privaten Sek-
tor ein wichtiger Pfeiler bleiben werden, inklusive
der Forderung entsprechender Fertigkeiten, zumal
die Corona-Krise hier offensichtlich die Dringlichkeit
akzentuiert hat.

Nicht zuletzt er6ffnen auch die Anstrengungen, ein
u.a. unter Umweltgesichtspunkten nachhaltigeres
Wachstum zu erwirken, positive Perspektiven,
wenngleich etwa eine verstarkte Umstellung auf al-
ternative Antriebe im Bereich Mobilitat zweifels-
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ohne auch zum Ausscheiden einer Reihe von Betrie-
ben fuhren wird. Vor dem Hintergrund solch grof3er
Herausforderungen bleibt es sehr schwierig abzu-
schatzen, inwieweit ein voraussichtlich zunachst po-
sitiver Konjunkturzyklus von strukturellen Entwick-
lungen Uberlagert werden kénnte. Eine weitgehend
stabile Entwicklung der Ausfallquoten auf mittlere
Sicht ware vor diesem Hintergrund wohl als Erfolg
zu werten.
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Anhang

Datengrundlage und Abgrenzung der Wirtschaftszweige

Die Creditreform Wirtschaftsdatenbank enthalt aktuelle Finanz- und Bonitatsinformationen, wobei jedes
Quartal ein Datensatz aller zu diesem Zeitpunkt aktiven Unternehmen angefertigt und archiviert 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 kénnen,
bestehen u.a. aus:

= vollstandige Firmenadresse, Bundeslandkennzeichen, Kreiskennzeichen und PLZ

= Grundungsdatum, Angaben zu Mitarbeiter- und Umsatzzahlen, Rechtsform des Unternehmens, Bo-
nitatsinformationen

= Eigentimer- und Gesellschafterstruktur, Besitzanteile sowie weitere Informationen zu den Firmenin-
habern bzw. Grundern (bspw. Anzahl, Alter, Geschlecht)

= vorhandene gerichtliche Negativkennzeichen zu einem Unternehmen

= Wirtschaftszweig in Form eines funfstelligen WZ-Codes gemal der Systematik der Wirtschaftszweige
des Statistischen Bundesamtes von 2008.

Der oben genannten Systematik der Wirtschaftszweige des Statistischen Bundesamtes folgend, wurden im
Zuge der vergleichenden Analysen nach Wirtschaftszweigen Branchenaggregate gebildet.

Abb. 11: Legende der Wirtschaftszweige nach WZ 2008

BRANCHENAGGREGAT WZ 2008

Baugewerbe 41-43
Chemie 19-22
Einzelhandel 47
GroBhandel 46
Grundstoffe 01-09, 19, 23
Konsumguter 10-18, 31-32
Konsumnahe Dienstleistungen 55-56, 79, 86-93, 95-96
Metall/Elektro 24-30

Unternehmensnahe Dienstleistungen 61-63, 69-74, 77-78, 80-82
Verkehr/Logistik 49-53
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