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Mittelstdandische Unternehmen in der Corona-Krise im Spiegel ihrer Webseiten

1 Kurzzusammenfassung

Motivation und Projektziele

Die Corona-Pandemie hat die deutsche Volkswirtschaft - wie andere Volkswirt-
schaften auch - schwer getroffen. Gerade zu Beginn der Pandemie mussten
weitreichende wirtschaftspolitische Entscheidungen auf Basis einer schwer zu
bewertenden Datenlage getroffen werden. Die Novitat des durch die Pandemie
ausgeldsten 6konomischen Schocks, die Schnelligkeit ihrer Ausbreitung und die
Dauer, die die Erstellung traditioneller Friihindikatoren erfordert, induzierte die
ErschlieBung einer Vielzahl neuer Informationsquellen und neuer Indikatoren
fur die Wirtschaftspolitik. Die direkten und indirekten Auswirkungen der Pan-
demie und der durch sie induzierten MalRnahmen, wie der Lockdown im Mérz
2020, berlhrten Unternehmen aller GréBenordnungen und aller Branchen in
verschiedenem Ausmali. Die Heterogenitat der wirtschaftlichen Auswirkungen
verdeutlichte, dass zeitnahe Informationen als Grundlage fir wirtschaftspoliti-
sche Entscheidungen erforderlich sind.

Das Projekt hat daher zwei Ziele: Zum einen sollte Giber die Analyse der Web-
seite deutscher Unternehmen ein kurzfristig verfligbarer Indikator mit hoher
Granularitat zur Betroffenheit von Unternehmen durch die Pandemie gewon-
nen werden. Ausgangspunkt bilden die Webseiten der Unternehmen, die mit
Hilfe moderner Verfahren der Kinstlichen Intelligenz (KI) insbesondere aus den
Bereichen der Mustererkennung und der automatisierten Datenerhebung als
Informationsquelle erschlossen werden sollten. Zum anderen sollte {iber eine
von Kantar durchgefiihrte Schnellerhebung in Kombination mit den im Mann-
heimer Unternehmenspanel (MUP) vorhandenen Unternehmenscharakteris-
tika, ermittelt werden, inwieweit sich die wirtschaftlichen Auswirkungen in Ab-
hangigkeit von der wirtschaftlichen Lage der Unternehmen vor Beginn der Pan-
demie unterscheiden. Zudem sollte der Zusammenhang zwischen der Bonitat
der Unternehmen vor Eintritt der Krise und der Nutzung wirtschaftspolitischer
HilfsmaBnahmen untersucht werden. SchlieRlich sollten die Befragungsdaten
genutzt werden, den Corona-bezogenen Informationsgehalt von Unterneh-
menswebseiten zu validieren.
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Wie unterscheiden sich die wirtschaftlichen Auswirkungen der Pandemie?

Das BMWi beauftragte Kantar mit einer Befragung mittelstandischer Unterneh-
men zu ihrer Betroffenheit durch die Corona-Pandemie sowie zur Nutzung der
Corona-Hilfen. Das ZEW stellte Kantar eine nach Branchen und GréRenklassen
geschichtete Stichprobe auf Basis des MUP zur Verfligung. Die Daten der be-
fragten Unternehmen wurden nach Abschluss der Befragung mit den bereits im
MUP vorhandenen unternehmensspezifischen Informationen und mit den tiber
die Recherchen der Unternehmenswebseiten gewonnenen Informationen zur
Betroffenheit durch die Pandemie zusammengefiihrt.

Gerade die Vergabe weitreichender Soforthilfen und staatlicher Biirgschaften
auf Hilfskredite macht eine Differenzierung der finanziellen Situation vor Eintritt
der Krise zu einem wichtigen Untersuchungskriterium, um in Erfahrung zu brin-
gen, ob staatliche Mittel an bereits vor der Pandemie insolvenzgefahrdete Fir-
men oder an Unternehmen mit krisenbedingten Liquiditatsengpassen flieBen.

Die Analysen zeigen, dass Unternehmen, unabhangig von ihrer Solvenz und ih-
res Verschuldungsgrades vor Ausbruch der Krise, von den wirtschaftlichen Aus-
wirkungen betroffen sind. Dies bedeutet, dass finanzielle Stabilitdt vor den ein-
schneidenden wirtschaftlichen Auswirkungen wie dem Wegfall von Lieferket-
ten, verordneten ZwangsschlieBungen und negativen Nachfrageschocks nicht
zu schiitzen scheint. Zudem wird deutlich, dass es eine starke Heterogenitat in
der Betroffenheit zwischen den Branchen gibt. Vor allem Unternehmen aus den
Branchen Beherbergung, Gastronomie, Kreativwirtschaft und Unterhaltung so-
wie Maschinen-/Fahrzeugbau sind besonders stark betroffen.

Anders verhilt es sich bei der Beantragung von staatlichen HilfsmaBnahmen im
Zuge der Corona-Pandemie. So zeigen die Auswertungen, dass Unternehmen
mit schlechterem Kreditrating mit einer héheren Wahrscheinlichkeit auf Hilfs-
kredite zuriickgreifen oder zumindest planen dies zu tun. Hierbei ist es wichtig
anzumerken, dass dieser Zusammenhang erst in der zweiten Befragungswelle
mit fortgeschrittenen Verlauf des Pandemiegeschehens einen signifikanten Ef-
fekt aufweist. Auch wenn der Effekt rein quantitativ gesehen schwach ausge-
pragt ist, empfiehlt es sich das Kreditantragsverhalten im weiteren Verlauf der
Pandemie im Auge zu behalten. Problematisch ist in diesem Kontext das Ausei-
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nanderfallen zwischen Kreditvergabeentscheidung tiber die Hausbanken einer-
seits und Kredithaftung Giber den Bund andererseits. Dies birgt unter den in die-
sem Bericht gefunden Ergebnissen ein nicht zu vernachlassigbares Haftungsri-
siko flr den Bund.

Webseiten der Unternehmen als Informationsquelle zur Betroffenheit durch die
Pandemie

Der hohe Detailgrad und die Forcierung von Fokusthemen, die im Rahmen von
Befragungen erreicht werden kann, steht der Nachteil gegeniber, dass die Er-
hebung solcher Daten in der Regel zeitaufwandig ist. In einer hoch dynamischen
Situation wie zu Beginn der Corona Pandemie sind jedoch kurzfristig verfiigbare
Informationen zur aktuellen Lage der wirtschaftlichen Situation in moglichst fei-
ner Granularitat bezlglich der Wirtschaftszweige, GroRenklassen und Regionen
als Orientierungspunkte fiir die Wirtschaftspolitik notwendig. Daher wird in die-
sem Bericht eine alternative Quelle zur kurzfristigen Informationserfassung in
Krisenzeiten vorgestellt: unternehmensspezifische Webdaten. Hierzu wurden
von Marz 2020 bis Mai 2020 zwei Mal wochentlich die Webseiten von circa 1,1
Millionen deutscher Unternehmen auf Mitteilungen und Erwdhnungen zur
Corona-Pandemie untersucht. So wurden auf den Unternehmenswebseiten
veroffentlichte Referenzen zu “Corona” herangezogen und mit Methoden der
natirlichsprachlichen Textklassifizierung analysiert. Ziel war zu ermitteln, ob ein
Unternehmen von der Corona-Krise (negativ) betroffen ist. Des Weiteren
konnte der Kontext der so identifizierten Textpassagen ausgewertet werden. So
ist es beispielsweise moglich, Berichte Uber ernsthafte wirtschaftliche Prob-
leme, wie SchlieRungen oder Lieferengpdasse, von Berichten liber Anpassungs-
maRnahmen, wie gednderte Offnungszeiten oder neue Hygienevorschriften zu
unterscheiden. Zusammen mit Informationen zu den Standorten und Branchen
der Unternehmen konnten die Webtexte genutzt werden, um regions- und
branchenspezifische Betroffenheitsanalysen durchzufiihren. Aus dem Bericht
wird deutlich, dass sich diese weitestgehend mit den Betroffenheitsanalysen
der Befragungsdaten (iberschneiden. Die Analyse von Firmenwebseiten erwies
sich als eine kurzfristige und kostengiinstige Moglichkeit die Betroffenheit der
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Unternehmen durch die Corona-Pandemie abzubilden. Es ist jedoch zu vermer-
ken, dass diese Form von Daten und Auswertung keinesfalls den Informations-
gehalt von Unternehmensbefragungen ersetzen. Dieser Bericht verdeutlicht,
dass Befragungsdaten einen deutlich héheren Detailgrad an Unternehmens-
und Marktdynamiken abbilden kénnen. Der wesentliche Vorteil der Recherche
unternehmensspezifischer Webdaten liegt zum einen in der kurzfristigen Ver-
fugbarkeit und der auBergewdhnlich hohen Reprdsentanz der Unterneh-
menspopulation, die eine feingliederige Analyse nach Wirtschaftszweigen und
GroRRenklassen erlaubt. Der Mehrwert der KI-gestiitzten Analyse von Unterneh-
menswebseiten in der Ergdnzung traditioneller Datengewinnungsmethoden
liegt also primar in der Schaffung erste Orientierungspunkte fiir die Wirtschafts-
politik.
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2 Motivation und Uberblick

Die vollkommen {iberraschende Corona-Pandemie mit auBerordentlich schnell
steigenden Infektionszahlen stiirzte Deutschland und die Weltwirtschaft in die
schwerste wirtschaftliche Krise der Nachkriegszeit. Die Wirtschaftspolitik sah
sich gezwungen zu handeln, ohne auf Erfahrungswerte im Umgang mit ver-
gleichbaren Situationen zuriickgreifen zu kénnen. Damit verdeutlichte die
Corona-Krise den Mangel an kurzfristigverfligbaren Informationen zur aktuel-
len Lage der Wirtschaft und der Unternehmen. Wie viele Unternehmen in wel-
chen Regionen, Branchen und UnternehmensgroBen sind wie von der Krise be-
troffen und wie reagieren sie darauf? Werden geniigend Unternehmen von den
MalRnahmen erreicht? Gibt es Liicken in den Unterstitzungspaketen, die ge-
schlossen werden sollten? Kurzfristig realisierbare Primarerhebungen bieten
nach wie vor nahezu die einzige Informationsquelle, auf welche die Wirtschafts-
politik in Krisenzeiten zurlickgreifen kann.

Im Kontext der Gewinnung von Indikatoren zu Innovationsaktivitdten von Un-
ternehmen hat das Zentrum fir Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW) in den
letzten Jahren gezeigt, dass Methoden der kiinstlichen Intelligenz geeignet sind,
um Informationen zu generieren, welche vergleichbar mit Innovationsindikato-
ren, die Gber den Weg traditioneller Erhebungen von Unternehmensdaten ge-
wonnen wurden, sind (siehe hierzu Kinne und Lenz (2019) sowie Axenbeck und
Kinne (2018)). In weiteren Arbeiten wurde herausgearbeitet, dass nicht nur ver-
gleichsweise einfache Indikatoren zur Innovationsaktivitat, sondern Indikatoren
zu komplexeren Aspekten des firmenbezogenen Innovationsverhaltens (iber
den Einsatz von Kl auf Basis der Informationen auf den Unternehmenswebsei-
ten geniert werden konnen (siehe Axenbeck und Breithaupt (2020), Mirtsch et
al. (2019), Kriger et al. (2019)).

Auf der Basis dieser Arbeiten liegt der Versuch nahe, tber die KI-gestiitzte Ana-
lyse von Unternehmenswebseiten Informationen zu gewinnen wie beispiels-
weise die Verbreitung der Auswirkungen der Corona-Krise auf Unternehmen in
unterschiedlichen Regionen und Branchen. Der Einsatz von Kl-gestitzter Daten-
erhebungen verspricht das Potential die Informationsverzégerung, die jede Pri-
marerhebung mit sich bringt, zu verkiirzen. Somit ist es moglich, die Datenge-
nerierung besser an dem aktuellen Informationsbedarf auszurichten. Beides ist
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von essentieller Bedeutung, denn jede grofRe Krise ist vornehmlich eine Novitat,
und die Ausrichtung der Wirtschaftspolitik braucht Informationen von hoher Gra-
nularitdt sowie eine auf die jeweilige Situation zugeschnittene Informations-
grundlage. Notwendig ist allerdings eine strikte Validierung der erhobenen Da-
ten, denn es liegen bislang kaum Studien vor, welche die Nutzung traditioneller
und neuer Wege der Datengewinnung vergleichend untersuchen. In diesem
Kontext soll einer der Beitrage dieser Studie die vergleichende Analyse der wirt-
schaftlichen Auswirkungen der Corona-Pandemie basierend auf der Auswer-
tung von traditionellen Survey-Daten und basierend auf Textdaten, die Uber
Webscraping von Unternehmenswebseiten gewonnen wurden, sein.

AulBerdem wurde bereits bei der Stichprobenziehung fiir den Unternehmens-
Survey eine Kooperation zwischen ZEW und dem Erhebungsinstitut Kantar ver-
einbart. Auf Basis des Mannheimer Unternehmenspanels (MUP) des ZEWs
wurde eine geschichtete Stichprobe fiir die Unternehmensbefragung durch
Kantar erstellt. Die erhobenen Daten wurden anschlieBend mit ausgewahlten
Indikatoren aus dem MUP erganzt. Dabei wurde im Rahmen einer detaillierten
O0konometrischen Analyse der Zusammenhang zwischen den Auswirkungen der
Krise auf Unternehmen und deren Situation vor dem Ausbruch der Corona-Pan-
demie untersucht. SchlieRlich wurden Erhebungsdaten, MUP-Daten und Kl-ge-
nerierte Daten auf Basis der Webseiten der Unternehmen zusammengefiihrt
und vergleichend analysiert.

Insofern dient diese Studie zum einen als Ausdehnung der methodischen
Grundlagen fir die zukiinftige empirische Forschung und zum anderen als Mus-
terbeispiel zur Erganzung von Erhebungsdaten mit Daten aus dem MUP, die ein
detailliertes Abbild der Unternehmenslandschaft in Deutschland erlauben. Der
Schwerpunkt unserer Analysen liegt auf der methodischen Grundlagenarbeit,
weil angesichts einer solchen Ausnahmesituation sowohl die Starken als auch
die Schwachen Kl-gestiitzter Datenerhebung besonders deutlich werden. Des-
wegen tritt an manchen Stellen auch die wirtschaftspolitische Interpretation
der Ergebnisse in den Hintergrund, da die Darstellung ein hohes Gewicht auf die
methodischen Aspekte der Analyse legt.

Der Bericht gliedert sich entsprechend in drei Teile. In Teil (2) werden aus der
Kombination von MUP-Daten aus der Vor-Corona Zeit mit den Daten der beiden
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von Kantar durchgefiihrten Erhebungswellen einige Aspekte des Zusammen-
hangs der Nutzung der Krisenunterstiitzung durch die Unternehmen und ihrer
wirtschaftlichen Lage vor der Pandemie aufgezeigt. Teil (3) prasentiert die Lage
der Unternehmen in der Corona-Krise im Spiegel ihrer Webseiten. SchlieBlich
werden in Teil (4) vergleichende Analysen auf der Basis der Befragungsdaten
und der Webdaten vorgestellt. Ein wichtiger Teil in diesem Abschnitt ist die Dar-
stellung unterschiedlicher Ansatze zur Validierung der Webdaten. AbschlieSend
werden die wesentlichen Ergebnisse und Erkenntnisse der Studie zusammenge-
fasst (Teil 5).
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3 Zusammenfiihrung Mannheimer Unternehmenspanel
(MUP) und Kantar-Umfrage

Zur Untersuchung der Auswirkungen der Corona-Krise auf Unternehmen unter-
schiedlicher GroRRe und unterschiedlicher Branchenzugehorigkeit wurden die
Umfrageergebnisse der Kantar Befragung mit den Daten des Mannheimer Un-
ternehmenspanels (MUP) zusammengefihrt. Fir die Zusammenfiihrung wurde
die 56. Welle des MUPs mit Stichprobenziehung im Juli 2019 herangezogen. So-
mit erlauben die im MUP erhobenen Variablen explizit auf die Unternehmens-
situation vor Ausbruch der Corona-Pandemie zu kontrollieren. Die Zusammen-
fihrung der Daten war moglich, da die Befragung sich auf eine geschichtete
Stichprobe des MUP stiitzte. Dadurch war es moglich, alle befragten Unterneh-
men, die der Zusammenfiihrung von Befragungsdaten und MUP zugestimmt ha-
ben, iber eine eindeutige Unternehmenskennung zusammenzufiihren. Zur In-
formation enthalt der Anhang Tabellen fir den Stichprobenrahmen (Brutto-
stichprobe), die realisierte Stichprobe (Nettostichprobe) sowie die daraus resul-
tierende Antwortquoten. Dargestellt werden jeweils die Anzahl der Unterneh-
men jeder Branche aufgeschlisselt nach GroRenklassen sowie die Gesamtzah-
len. Im Folgenden werden die Umfrageergebnisse in Zusammenfiihrung mit den
Unternehmensdatenbestands des ZEWs sowohl fiir die erste Befragungswelle
(Befragungszeitraum: 14. bis 23. April 2020) als auch fiir die zweite Befragungs-
welle (Befragungszeitraum: 08. bis 23. Juni 2020) detailliert dargestellt.

3.1 Ergebnisse der ersten Befragungswelle

Die Anreicherungen der Umfrageergebnisse mittels der von Creditreform re-
cherchierten Handelsregisterinformationen, erlaubt es, ein differenziertes Bild
beziglich der Auswirkung der Krise auf Unternehmen in Abhangigkeit ihrer Bo-
nitdt und ihres Geschéftsausblicks zu skizzieren. In der ersten Befragungswelle
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haben von den 500 durch Kantar befragten Unternehmen N = 469 Unterneh-
men einer Zusammenfihrung mit dem Datenbestand des ZEWs zugestimmt.!
Diese Unternehmen bilden die Grundlage fir alle folgenden Analysen in den
Kapiteln 2.1.1 — 2.1.3. Sollten die Auswertungen aufgrund von Nichtbeantwor-
tung bestimmter Fragen auf einer geringeren Beobachtungszahl beruhen, wird
dies im Bericht genannt.

3.1.1 Unternehmensbonitit und negative Betroffenheit von den
Auswirkungen der Corona-Pandemie

Im Folgenden soll untersucht werden, ob Unternehmen mit besserer Bonitat
vor der Krise weniger stark von den wirtschaftlichen Auswirkungen der Pande-
mie betroffen sind als Unternehmen mit einem schlechteren Kreditrating.

Die Einteilung in Bonitatsklassen basiert auf der Klassifizierung des Creditreform
Bonitatsindex (im Folgenden auch Kreditrating genannt). Creditreform erstellt
unter Bericksichtigung verschiedener Unternehmensmerkmale in unterschied-
licher Gewichtung einen Unternehmens-spezifischen Bonitdtsindex. Die zur Er-
mittlung des Bonitatsindexes beriicksichtigten Unternehmenscharakteristika
umfassen unter anderem GrofRen wie Krediturteile, Zahlungsweise, Jahresab-
schlussdaten, Auftragslage sowie Branchen- und regionsspezifische Faktoren.
Das Kreditrating bewegt sich auf einer stetigen Skala zwischen 100-499. Je ho-
her das Rating, desto schlechter die Bonitat des Unternehmens. Unternehmen
mit massivem Zahlungsverzug erhalten einen Index von 500, harte Negativ-
merkmale werden mit einem Index von 600 hinterlegt.

1In der zweiten Befragungswelle wurde der Stichprobenumfang auf 1.000 Unternehmen
erweitert. Die Auswertung dieser Erhebung erfolgt in Kapitel 2.2.

11
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Grafik 3-1-1: Bonitatsindex & Kreditausfallwahrscheinlichkeit
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Quelle: Grafik - ZEW (Eigene Darstellung), Daten - Creditreform.

Der Bonitatsindex kann wie in Grafik 2-1-1 dargestellt in Klassen eingeteilt wer-
den, welche mit unterschiedlich hohen Kreditausfallwahrscheinlichkeiten ein-
hergehen. Somit erlaubt der Bonitatsindex Rickschlusse auf die Kreditwirdig-
keit eines Unternehmens zu ziehen (Verband der Vereine Creditreform e.V.,
2009). Aufgrund des geringen Stichprobenumfangs, werden in den folgenden
Kreuztabellen die Bonitadtsklassen weiter aggregiert, um eine moglichst gute
Zellenbesetzung zu erreichen. Die Einteilung in die folgenden drei Bonitatsklas-
sen orientiert sich an Creditreforms Ampelauskunft (Creditreform, 2020), wobei
abweichend zu Creditreforms Einteilung eine “schwache — ungeniligende Boni-
tat” bereits bei einem Kreditrating von 300 beginnt und nicht wie in Creditre-
forms Einteilung ab einem Rating von 350. Diese Abweichung ist notwendig, um
eine moglichst reprasentative Zellenabdeckung zu garantieren. Unternehmen,
die in die Kategorie “ausgezeichnete — gute Bonitat” fallen, haben einen Index
von unter 250, Unternehmen mit “mittlerer Bonitat” liegen im Bereich 250 —
299 und Unternehmen mit “schwacher — ungeniigender Bonitat” weilRen einen
Index von mindestens 300 auf. Fir 13 Unternehmen in der Umfrage sind keine
Informationen beziglich der Bonitat verfligbar. Diese sind von den folgenden
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Analysen, in welchem das Kreditrating beriicksichtigt wird, ausgeschlossen. Die
negative Betroffenheit eines Unternehmens wird anhand der zweiten Frage der
Kantar Studie gemessen: , Hat die Corona-Pandemie bis zum jetzigen Zeitpunkt
fur Ihr Unternehmen negative wirtschaftliche Auswirkungen?“ Unternehmen,
welche diese Frage mit “Keine Angabe” oder “Weil} nicht” beantwortet haben
wurden in die Kategorie “Unklar” zusammengefiihrt.

Tabelle 2-1-1 zeigt eine direkte Gegenliberstellung des Kreditratings aus dem
Mannheimer Unternehmenspanels und der negativen Betroffenheit von Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Kantar Befragung.

Tabelle 3-1-1: Kontingenztabelle: Unternehmensbonitit & Betroffenheit

Ist ihr Unternehmen negativ von der Corona-

Bonitat Krise betroffen?
Ja Nein Unklar Total
ausgezeichnete - 76,5% 23,5% 0,0% 54,2%
gute Bonitat 189 58 0 247
o) o) 0, 0,
mittlere Bonitat 80,3% 19,1% 0,6% 37,9%
139 33 1 173
schwache - 75,0% 25,0% 0,0% 7,0%
ungeniigende 170 1570 7270 1270
o 27 9 0 36
Bonitat
Total 355 100 1 456

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Aus der Kontingenztabelle wird ersichtlich, dass sich in einer bivariaten Gegen-
Uiberstellung zwischen Bonitadt und Betroffenheit kein eindeutiger Zusammen-
hang zwischen Unternehmenssolvenz und der wirtschaftlichen Auswirkungen
im Zuge der Corona-Krise feststellen lasst. So ist der Anteil der negativ betroffe-
nen Unternehmen mit ausgezeichnetem bis guten Kreditrating mit 76,5% um
knapp 4 Prozentpunkte niedriger als der Betroffenenanteil von Unternehmen
mit mittlerer Bonitat (80,3%). Bei Unternehmen mit schwacher bis ungeniigen-
der Bonitat ist der Anteil mit 75 % geringer. Allerdings ist der Anteil der befrag-
ten Unternehmen mit einer schwachen bis ungentigenden Bonitat mit 7,9% un-
terreprasentiert, weshalb die Betroffenheit in dieser Bonitatsklasse leicht ver-
zerrt und moglicherweise unterschatzt sein kann. Die bivariate Betrachtung in
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Tabelle 2-1-1 gibt ein erstes Indiz darauf, dass es keinen eindeutigen Zusam-
menhang zwischen Unternehmensbonitdt und der Betroffenheit in der Corona-
Krise gibt.

Um zu lGberpriifen, ob ein moglicher Zusammenhang zwischen Bonitdt und Be-
troffenheit moglicherweise von Grofen- und Brancheneffekten (iberlagert
wird, soll im nachsten Schritt der Zusammenhang Uber eine kontrollierte logis-
tische Regression untersucht werden. Ob ein Unternehmen negativ von der
Corona-Pandemie zum Zeitpunkt der Kantar-Umfrage betroffen war, wird hier-
bei als abhadngige Variable definiert. Sollten die Auswirkungen bei einem Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Befragung unklar gewesen sein, werden diese von
der Regressionsanalyse ausgeschlossen. Zudem werden Unternehmen mit ei-
nem Kreditrating von 500 und 600 in den folgenden Regressionsanalysen aus-
geschlossen, da andernfalls der Bonitdtsindex nicht als stetige Variable behan-
delt werden kann. Der Ausschluss betrifft lediglich 3 weitere Unternehmen in
der Stichprobe.

Tabelle 3-1-2: Regression: Betroffenheit — Unternehmensbonitat

(1) (2) (3) (4) (5)

Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante N N - - N
Kreditrating 0,001** 0,001* 0,001 0,001

GroRe: 11 - 49 Beschiftigte 0,056 0,051 0,023 0,025 0,010
GroRe: 50 - 249 Beschftigte 0,077 0,068 0,046 0,050 0,014
GroRe: ab 250 Beschiftigte 0, 120* 0,115* 0,090 0,090 0,061
Service: Ja 0,086*

Fordergebiet: Ja 0,042 0,035
Branchendummys Nein Nein Ja Ja Ja
N 453 453 453 453 467

* %k ¥ %k % 3% %k %k

x>-Test genestete Modelle:
Signifikanzniveau

Abhédngige Variable: Hat die Corona-Pandemie bis zum jetzigen Zeitpunkt fir Ihr Unternehmen nega-
tive wirtschaftliche Auswirkungen? Ja—1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Tabelle 2-1-2 zeigt unterschiedliche Spezifikationen der Regressionsanalyse, um
den Zusammenhang zwischen Bonitdt und Betroffenheit auf Robustheit zu un-
tersuchen. Durchschnittliche marginale Effekte der GroRenklassendummys ver-
stehen sich als relative Effekte in Bezug zur Referenzgruppe “1 — 10 Beschaf-
tigte”. “Service: Ja” dient als Dummy-Variable fir alle Unternehmen in service-
nahen Branchen. Als servicenahen Branchen werden GroR- und Einzelhandel,
inkl. Kfz-Reparatur, Kreativwirtschaft/Unterhaltung, Gesundheits- und Sozial-
wesen und Ubrige personennahe Dienstleistungen, tbrige unternehmensnahe
Dienstleistungen, Beherbergung und Gastronomie, Logistik/Verkehr (inkl. Post)
sowie Finanz- und Versicherungsdienstleistungen gezahlt. Der Koeffizient des
Servicedummys gibt den marginalen Effekt der Zugehorigkeit zu einer service-
nahen Branche auf die Wahrscheinlichkeit negativer Auswirkungen der Krise im
Vergleich zu Unternehmen anderer Branchen an. Zu den nicht-servicenahe
Branchen gehoren Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeug-
nissen, Fahrzeug-/ Maschinenbau, briges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Bau-
gewerbe, Bergbau, Energie), Nahrungsmittelproduktion und die Herstellung
von Datenverarbeitungsgerdten, elektronischen und optischen Erzeugnissen.
Die Zeile “Branchendummys” zeigt an, ob die oben genannten Branchen als ein-
zelne Dummyvariablen in die entsprechende Regressionsspezifikation einflie-
Ren. Dabei dient Beherbergung und Gastronomie als Referenzbranche. N gibt
die Anzahl der Beobachtungen an, die in die Regression einflieBen. Der x*-Test
spiegelt das Signifikanzniveau der zusatzlichen Erklarungskraft der erweiterten
Modelle (2) - (4) relativ zur Erklarungskraft des einfachsten Modells (1) wider.?
Der Test gibt an, ob die zusatzliche Aufnahme der erklarenden Variablen und
die damit einhergehende hohere Modellkomplexitat gerechtfertigt sind. Dies ist
vor allen Dingen interessant bei der Hinzunahme von Branchendummys in Spe-
zifikation (3). Hier gibt der Test an, ob die Hinzunahme von Branchendummys
im Vergleich zu einer Modellspezifikation, die bis auf die Nichtbericksichtigung
der Branchendummys gleich ist, zu einer signifikant hoheren Erklarungskraft
fihrt.

2 Erklarungskraft von Spezifikation (5) wird gegen ein Modell (nicht berichtet), in welchem
lediglich GréBRendummys und der Fordergebietsdummy als Kovariate einflieRen, getestet.
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In Spalte (1) von Tabelle 2-1-2 wird zunachst der Zusammenhang zwischen dem
Kreditrating und den negativen Auswirkungen der Krise auf ein Unternehmen
unter Kontrolle unterschiedlicher Grofenklasse untersucht, um zu beurteilen,
ob ein statistisch signifikanter Effekt zwischen Bonitat und der negativen Aus-
wirkungen innerhalb der GroBengruppen existiert. Der durchschnittliche margi-
nale Effekt des Kreditratings auf die Betroffenheit in dieser Modellspezifikation
ist statistisch signifikant (auf dem 5%-Konfidenzniveau). Dies impliziert, dass
Unternehmen mit schlechterem Kreditrating starker von der Corona-Krise be-
troffen sind. Jedoch deutet die GroRenordnung des Zusammenhangs darauf
hin, dass die Bonitdt eines Unternehmens nur einen geringen Unterschied auf
die Betroffenheit im Okonomischen Sinne macht. GemalR des geschatzten
durchschnittlichen marginalen Effekts, flihrt ein um 10 Punkte héherer Boni-
tatsindex, unter sonst gleich bleibenden Bedingungen, durchschnittlich zu einer
Erhohung von einem Prozentpunkt, in der Wahrscheinlichkeit negativ betroffen
zu sein. Diese Effektstarke kann als sehr gering interpretiert werden.

Zudem wird anhand der Ergebnisse in Modellspezifikation (1) ersichtlich, dass
lediglich Unternehmen mit mehr als 250 Beschéftigten signifikant starker von
der Corona-Krise betroffen sind als kleine Unternehmen mit maximal 10 Be-
schaftigten. Flr mittelgroRe Unternehmen mit einer Beschaftigtenzahl zwi-
schen 11 und 49 Beschiftigten sowie der Gruppe an Mittelstandlern mit einer
Anzahl an Beschéftigten zwischen 50 und 249 lassen sich hingegen keine signi-
fikanten Unterschied relativ zur Bezugsgruppe der kleinen Unternehmen fest-
stellen. Diese Erkenntnis wird in Tabelle 2-1-3 bekraftigt: Die Angabe in der
Corona-Pandemie negativ betroffen zu sein, ist unter kleinen und mittelstandi-
schen Unternehmen dhnlich hoch. GroBe Unternehmen hingegen signalisieren
mit knapp 83 % eine starkere Betroffenheit als kleine Unternehmen (76 %).
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Tabelle 3-1-3: Kontingenztabelle: Unternehmensgrée & Betroffenheit

Ist ihr Unternehmen negativ von der Corona-Krise be-
GroRe troffen?
Ja Nein Unklar Total
75,79 23,89 0,59 40,39
1- 10 Beschaftigte 7% 8% 5% 3%
143 45 1 189
78,19 21,29 0,79 29,29
11 - 49 Beschiftigte A% 2% 7% 2%
107 29 1 137
9 V. 0,0% 0
50 - 249 Beschiftigte 78,4% 21,6% 21,7%
80 22 0 102
82,9% 17,1% 0,0% 8,7%
ab 250 Beschaftigte
34 7 0 41
Total 364 103 2 469

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

In Spalte (2) in Tabelle 2-1-2 wird die Modellspezifikation erweitert, indem zu-
satzlich kontrolliert wird, ob es sich um ein Unternehmen aus einer servicena-
hen Branche handelt. Unter Hinzunahme einer solchen Service Dummyvariable,
wird deutlich, dass servicenahe Unternehmen signifikant starker von der Krise
betroffen sind als Unternehmen die vornehmlich dem produzierenden Ge-
werbe angehoren. Die starkere Betroffenheit von Serviceunternehmen, kann
darauf zurlickgefiihrt werden, dass Dienstleister starker von ZwangsschlieBung
betroffen waren, wahrend ein GroRteil des produzierenden Gewerbes lediglich
freiwilligen Einschrankungen unterlag. Zum anderen wird deutlich, dass der
schwache Effekt der Bonitat in Modellspezifikation (1) unter Hinzunahme des
Servicedummys an statistischer Signifikanz verliert (Koeffizient des Kre-
ditratings ist nur noch auf dem 10%-Niveau signifikant).

In ndchsten Schritt wird in Modellspezifikation (3) neben GréReneffekten auch
auf Brancheneffekte kontrolliert, indem zusatzlich Branchendummys im Modell
beriicksichtigt werden. Es wird ersichtlich, dass die Kontrolle von Branchenef-
fekten, die statistische Signifikanz des Kreditratings vollstandig aufhebt. Die Be-
ricksichtigung von Brancheneffekten ist zum einen inhaltlich gerechtfertigt, da
davon auszugehen ist, dass Branchen unterschiedlich stark von politischen In-
terventionsmalRnahmen im Zuge der Corona-Pandemie betroffen sind. Zum an-
deren ist die Aufnahme von Branchenkontrollgruppen statistisch gerechtfertigt,
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da die Erklarungskraft des Modells inklusive der Branchendummys trotz héhe-
rer Komplexitat gemaR x>-Test signifikant hoher ist als in Modellspezifikation

(1).

Im nachsten Schritt wird in Modellspezifikation (4) eine Dummy-Variable fiir Un-
ternehmen aus einer strukturschwachen Region beriicksichtigt.? Diese Kontroll-
variable dient zur Untersuchung einer moglicherweise strukturell-bedingten Be-
troffenheit in der Corona-Krise. Der durchschnittliche marginale Effekt eines
Unternehmensstandorts in einer strukturschwachen Region ist nicht signifikant
von Null verschieden. Die Umfrage liefert somit keine Evidenz dafiir, dass die
Auswirkungen der Krise bei einem Unternehmensstandort in einer struktur-
schwachen Region starker ausfallen.

AbschlieBend wird mittels Modellspezifikation (5) untersucht, ob Unternehmen
in strukturschwachen Regionen, ohne das Kreditrating statistisch zu kontrollie-
ren, von ihrem Kreditrating mit gravierenderen wirtschaftlichen Einschnitten im
Zuge der Corona-Krise rechnen als Unternehmen in strukturstarken Regionen.
Hierzu wird die negative Betroffenheit der Firmen lediglich auf GréRen- und
Branchendummys sowie den Strukturdummy regressiert. Das Kreditrating hin-
gegen flieRt nicht in die Regression ein. Ahnlich wie in Spezifikation (4) gilt, dass
der durchschnittliche marginale Effekt auf die Betroffenheit nicht signifikant
von Null verschieden ist.

Die in Tabelle 2-1-2 gefundenen Ergebnisse deuten darauf hin, dass Unterneh-
men, mit schwacher Bonitat vor der Corona-Krise, nicht starker betroffen sind
von den negativen Auswirkungen der Pandemie. Zur Uberpriifung der Robust-
heit dieses Ergebnisses werden in Tabelle 2-1-4 zwei alternative MaRe, welche
die Kreditwiirdigkeit eines Unternehmens widerspiegeln, untersucht. Wie ein-
gangs erwahnt, erfasst Creditreform zur Ermittlung des Bonitadtsindexes unter-
schiedliche Unternehmenscharakteristika. Darunter fallen unter anderem die
Ubliche Zahlungsweise des Unternehmens, die angibt, ob ein Unternehmen
Zahlungen fristgerecht leistet, sowie eine von Creditreform eigens erstelltes Be-
urteilung der Kreditwirdigkeit. Die Boxplots in Grafik 2-1-2 zeigen, dass sowohl

3 Regionen, die nach dem Regionalindikatorenmodell der Gemeinschaftsaufgabe ,Verbes-
serung der regionalen Wirtschaftsstruktur” (GRW) als strukturschwach eingestuft werden
(Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie, 2020).
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Krediturteil als Zahlungsweise das Kreditrating entsprechend Creditreforms
Methodik (Verband der Vereine Creditreform e.V., 2009) mafigeblich beeinflus-

sen.
Grafik 3-1-2: Zusammenhang Kreditrating & Krediturteil/Zahlungsweise

Boxplot: Kreditrating & Krediturteil
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Quelle: ZEW (Eigene Darstellungen). Zahlung “vor Skontofrist” bedeutet, dass das Unternehmen seine
Verbindlichkeiten zu einem sehr frithen Zeitpunkt begleicht. Dies geschieht in der Mehrheit der Fille
bevor die Frist, innerhalb welcher ein Preisnachlass auf den Rechnungsbetrag (Skonto) gewahrt wird,

ablauft.

Sowohl das Krediturteil als auch die Zahlungsweise sollen im Folgenden als al-
ternatives MaR fiir die Bonitat dienen, um die Robustheit der anhand des Kre-

ditratings gewonnen Ergebnisse zu Uberprifen.
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Tabelle 3-1-4: Regression: Betroffenheit — Krediturteil/Zahlungsweise

(1)

Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante B
Zahlungsweise: friih 0,184**
Zahlungsweise: fristgerecht 0,157
Zahlungsweise: nicht fristgerecht 0,150
GroRe: 11 - 49 Beschiftigte 0,005
GroRe: 50 - 249 Beschaftigte 0,041
GroRe: ab 250 Beschiftigte 0,080
Branchendummys Ja

N 460

% %k %k
x2-Test genestete Modelle:
Signifikanzniveau

Abhéangige Variable: Hat die Corona-Pandemie bis zum jetzigen Zeitpunkt fir Ihr Unternehmen nega-
tive wirtschaftliche Auswirkungen? Ja— 1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Modellspezifikation (1) in Tabelle 2-1-4 untersucht den Zusammenhang zwi-
schen den negativen Auswirkungen und der Kreditwirdigkeit, indem die Kredit-
wirdigkeit tber Creditreforms Information zur Zahlungsweise des Unterneh-
mens abgebildet wird. Fiir sieben Unternehmen ist die Zahlungsweise nicht be-
kannt. Diese sind von der Regression ausgeschlossen. Die Referenzgruppe bil-
den hier Unternehmen, die ihre Verbindlichkeiten “vor Skontofrist” begleichen.
Die positiven Vorzeichen fiir die Gruppen “frih”, “fristgerecht” und mit Verzug”
signalisieren, dass Unternehmen mit schlechterer Zahlungsmoral starker von
der Pandemie betroffen sind als Unternehmen, die zur besten Gruppe mit
hochster Zahlungsmoral gehoren. Der Effekt der Unternehmen mit friiher Zah-
lung ist hierbei statistisch signifikant. Es ist anzumerken, dass die geringe Zel-
lenbesetzung von Unternehmen, die ihre Falligkeiten nicht fristgerecht beglei-
chen sehr gering ist (siehe Tabelle 2-1-5), weshalb der Schatzwert fiir die Starke
des Effekts dieser Gruppe mit einer hohen Wahrscheinlichkeit verzerrt ist und
deshalb mit Vorsicht interpretiert werden sollte.
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Tabelle 3-1-5: Verteilung: Zahlungsweise

vor Skon- nicht frist-
Zahlungsweise tofrist friih fristgerecht  gerecht
N 31 392 33 5

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Fir beide Spezifikationen in Tabelle 2-1-4 gilt, dass unter Kontrolle von Bran-
chen- und GroRReneffekten sowie unter Berlicksichtigung geringer Zellenbeset-
zungen in bestimmten “Bonitatsgruppen” kein klarer und signifikanter Zusam-
menhang Kreditwirdigkeit und negativer Betroffenheit in der Corona-Krise er-
kennbar ist. Lediglich die Hinzunahme fiihrt zu einem signifikanten Anstieg der
Erklarungskraft des Modells Fir beiden Modellspezifikation aus Tabelle 2-1-4
liefert also die Branchenzugehorigkeit zusatzliche Erklarungskraft fir die Aus-
wirkungen der Krise auf ein Unternehmen. Diese Ergebnisse decken sich mit
den Erkenntnissen aus Tabelle 2-1-2, was auf Robustheit der Resultate hindeu-
tet.

Die Erkenntnis der Modelluntersuchungen in den Tabellen 2-1-2 und 2-1-4 zei-
gen somit, dass Unternehmen unabhiangig von ihrer Solvenz und ihres Ver-
schuldungsgrades vor Ausbruch der Krise, angeben, negativ von der Krise be-
troffen zu sein. Dies scheint plausibel, da eine geringe Verschuldungsquote
und eine hohe Solvenz Unternehmen vor den einschneidenden wirtschaftli-
chen Auswirkungen wie dem Wegfall von Lieferketten, verordneten Zwangs-
schlieBungen und negativen Nachfrageschocks nicht schiitzt. Selbst solvente
Unternehmen werden in der Krise diesen makro6konomischen Risiken ausge-
setzt sein, vor allem, wenn sie stark betroffenen Branchen angehéren. Die
starken Brancheneffekte beziiglich der Betroffenheit in der Corona-Krise wer-
den auch in Anhang 0-4 deutlich. Dort wird ersichtlich, dass vor allem Unter-
nehmen aus den Branchen Beherbergung/Gastronomie, Kreativwirt-
schaft/Unterhaltung sowie Maschinen-/Fahrzeugbau besonders stark betrof-
fen sind, wohingegen Hersteller von chemischen oder pharmazeutischen Er-
zeugnissen sowie Hersteller von Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen
und optischen Erzeugnissen seltener angaben, von der Krise negativ betroffen
zu sein.
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Eine gute Bonitat kann in der Krisenbewaltigung lediglich den Zugang zu Liqui-
ditat vereinfachen, wie Tabelle 2-1-6 andeutet.

Tabelle 3-1-6: Kontingenztabelle: Bonitdt & Kreditbewilligung

Wurde ein aufgrund der Corona-Pandemie

Bonitit beantragter Kredit bewilligt?
abgelehnt bewilligt keine Antwort Total
ausgezeichnete - 0,0% 36,7% 63,3% 42,3%
gute Bonitat 0 1 19 30
. - 5,9% 23,5% 70,6% 47,9%
mittlere Bonitat
2 8 24 34
schwache - 28,6% 0,0% 71,4% 9,9%
ungeniigende Bonitat 2 0 5 7
Total 4 19 48 71

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Die Tabelle deutet darauf hin, dass Unternehmen mit besserer Bonitat leichter
Zugang zu Uberbriickungskrediten gewdhrt wird. Die Frage nach der Kreditbe-
willigung spiegelt die Ergebnisse der neunten Frage in der Kantar Befragung wi-
der. In dieser wurden die Unternehmen befragt, ob die zur Deckung von Liqui-
ditdtsengpadsse aufgrund der Corona-Pandemie beantragten Kredite bei ihrer
Hausbank ggf. in Verbindung mit einem KfW-Kredit genehmigt wurden. “Keine
Antwort” bedeutet, dass das Kreditinstitut noch keine Kreditentscheidung tiber-
mittelt hat. Wahrend keinem der Unternehmen mit ausgezeichneter bis guter
Bonitit ein beantragter Uberbriickungskredit verwehrt wurde, gab es bei Un-
ternehmen in den schlechteren Bonitatsklassen bereits konkrete Kreditabsa-
gen. Es ist wichtig anzumerken, dass sich Frage 9 der Kantar-Umfrage nur auf
Unternehmen bezieht, die tatsdchlich einen Uberbriickungskredit beantragt ha-
ben. Da zudem die Nicht-Antwort-Rate bei dieser Frage relativ hoch ist (43%),
sollten die Ergebnisse lediglich als Tendenz verstanden werden.
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Grafik. 3-1-3: Bonitat & Insolvenzrisiko
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Quelle: ZEW (Eigene Darstellung).

Zugang zu schneller und unbirokratischer Liquiditat in der Krise spiegelt sich
ebenfalls in der Abschatzung des Insolvenzrisikos der befragten Unternehmen
wider. So verdeutlicht Grafik 2-1-3, dass sich Unternehmen mit besserer Bonitét
einem geringeren Insolvenzrisiko ausgesetzt fiihlen. Das Insolvenzrisiko misst
sich an der zehnten Frage der Kantar-Umfrage: ,,Fir wie wahrscheinlich halten
Sie es zum aktuellen Zeitpunkt, dass Ihre durch die Pandemie aufgetretenen Li-
quiditatsengpasse zur Insolvenz fiihren kénnten?”. Der Wert 1 bedeutet dabei
»,sehr unwahrscheinlich” und der Wert 5 ,,sehr wahrscheinlich”. Werte dazwi-
schen bilden Abstufungen zwischen den beiden Polen ab. Die Darstellung ba-
siert auf N =355 Unternehmen, da es sich um eine Filterfrage handelt und somit
nur solche Unternehmen befragt wurden, die zuvor angegeben haben Liquidi-
tatsschwierigkeiten ausgesetzt zu sein.

Selbst wenn eine bessere Bonitdt Unternehmen nicht vor den negativen Aus-
wirkungen der Corona-Pandemie bewahrt, ermoglicht sie den Unternehmen
zumindest besseren Zugang zu Mitteln der Krisenbewadltigung. Unternehmen
mit besserer Bonitdt haben somit einen Vorteil gegeniiber schlechter bewer-
teten Unternehmen gemessen an den Méglichkeiten der Krisenbewaltigung.

23

LEW



LEW

Mittelstandische Unternehmen in der Corona-Krise im Spiegel ihrer Webseiten

Dieser Wirkungsmechanismus spiegelt sich wiederum in den Insolvenzerwar-
tungen der betroffenen Unternehmen in Abhangigkeit ihrer Bonitat wider. So
wird in Grafik 2-1-3 veranschaulicht, dass ein geringerer Anteil an Unterneh-
men mit ausgezeichneter bis guter Bonitat sich einem hohen Insolvenzrisiko
ausgesetzt sieht.

3.1.2 Geschaftsentwicklung vor Corona und negative Betroffenheit von
den Auswirkungen der Corona-Pandemie

Dieser Abschnitt soll untersuchen, ob Unternehmen, die vor Eintritt der Corona-
Krise bereits einen negativen Geschaftsgang verzeichnet haben, haufiger ange-
ben, negativ von der Krise betroffen zu sein. Hierzu wird die von Creditreform
erstellte Beurteilung der Unternehmensentwicklung herangezogen. Diese gibt
an, ob das Unternehmen gemessen an seinen Umsatzstatistiken einen riicklau-
figen, stabilen oder expansiven Geschaftsgang verzeichnet.

Tabelle 3-1-7: Kontingenztabelle: Geschiaftsentwicklung & Betroffenheit

. . Ist ihr Unternehmen negativ von der Corona-Krise be-
Geschaftsentwick-
troffen?
lung .
Ja Nein Unklar Total
. 85,2% 14,8% 0,0% 5,8%
Rickgang
23 4 0 27
. 79,4% 20,2% 0,4% 53,9%
Stabil
201 51 1 253
0, [+ 0, 0,
Wachstum 70,9% 29,1% 0,0% 16,8%
56 23 0 79
76,4% 22,7% 0,9% 23,5%
Unbekannt
84 25 1 110
Total 103 364 2 469

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Die bivariate Betrachtungsweise in Tabelle 2-1-7 suggeriert, dass Unternehmen,
die vor der Krise ein riicklaufiges Geschaft zu verzeichnen hatten, haufiger an-
geben, negativ von der Krise betroffen zu sein. So gaben 85,2% der Unterneh-
men mit ricklaufigem Geschéaftsgang an, dass die Pandemie sich auf ihr Ge-
schaft negativ auswirkt, wohingegen lediglich 70,9% der expandierenden Fir-
men angegeben haben, negativ betroffen zu sein.
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Im Folgenden soll unter Berticksichtigung von GréRen- und Brancheneffekten
getestet werden, ob ein statistisch signifikanter Zusammenhang zwischen der
Betroffenheit und der Geschaftsentwicklung besteht.

Tabelle 3-1-8: Regression: Betroffenheit - Geschaftsentwicklung

(1) (2) (3)

Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - -
Geschaftsentwicklung: Stabil -0,056 -0,065 -0,048
Geschiaftsentwicklung: Wachstum -0,171* -0,170** -0,153*
Geschéftsentwicklung: Unbekannt -0,075 -0,087 -0,078
GroRe: 11 - 49 Beschiftigte 0,041 0,035 0,013
GroRe: 50 - 249 Beschéftigte 0,051 0,047 0,037
GréRe: ab 250 Beschiftigte 0,097 0,091 0,080
Service: Ja 0,085**

Branchendummys Nein Nein Ja

N 467 467 467
x2-Test genestete Modelle: * ok * ko

Signifikanzniveau

Abhédngige Variable: Hat die Corona-Pandemie bis zum jetzigen Zeitpunkt fir Ihr Unternehmen nega-
tive wirtschaftliche Auswirkungen? Ja— 1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p< 0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Analog zu den Regressionsauswertungen in Kapitel 2.1, wird in Modellspezifika-
tion (1) zunachst lediglich auf GroReneffekte Gber die Beriicksichtigung von Gro-
Rendummys kontrolliert. Das negative Vorzeichen der durchschnittlich margi-
nalen Effekte der Dummy-Variablen fiir die Geschaftsentwicklung zeigt, dass
Unternehmen mit “stabiler” und “wachsender” Geschaftsentwicklung weniger
starke Betroffenheit signalisieren als Unternehmen mit riicklaufigem Geschafts-
gang (Referenzgruppe). Dass expandierende Unternehmen seltener von der
Krise betroffen sind, ist zudem signifikant auf dem 10%-Konfidenzniveau. Wird
zudem eine Kontrollvariable fiir Service-Unternehmen eingefiihrt wie in Spezi-
fikation (2), bleiben Vorzeichen und GroRenordnung der Geschaftsentwick-
lungskoeffizienten bestehen. Die geringere Betroffenheit von wachsenden Un-
ternehmen im Vergleich zu Firmen mit riicklaufigem Geschaftsgang ist in dieser
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Spezifikation sogar auf dem 5% Niveau signifikant. SchlieBlich werden in Spezi-
fikation (3) separate Branchendummys eingefiihrt. Vorzeichen, GréBenordnung
und Signifikanz der Geschaftsentwicklungskoeffizienten bleiben hierbei robust.

Eine wichtige Erkenntnis der Studie ist, dass unter Kontrolle von Gro8en- und
Brancheneffekten die Umsatzerwartungen vor Eintritt der Corona-Pandemie
ein wichtiger Faktor ist, welcher mit Betroffenheit signifikant zusammen-
hangt. Unternehmen, welche im Jahr 2019 einen wachsenden Geschaftsgang
erwartet haben, sind mit einer geringeren Wahrscheinlichkeit negativ von den
wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise betroffen als Unternehmen
mit negativen Erwartungen. Dies lasst sich unter anderem dadurch erklaren,
dass infolge der Corona-Krise die Neuauftrage drastisch zuriickgegangen sind.
Der Index zum Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe (Grafik 2-1-4) des
statistischen Bundesamtes verdeutlicht diesen Effekt (Statistisches Bundes-
amt, 2020). Unternehmen, die vor der Corona-Krise einer positiven Auftrags-
lage gegeniiberstanden, konnten bestehende Auftrige nutzen, um den
Corona-bedingten Einbruch in Neuauftragen zu iiberbriicken.

Grafik. 3-1-4: Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe

110

100

90

Auftragsindex

80

70

2016 2018 2020
Datum

Quelle: Grafik - ZEW (Eigene Darstellung), Daten — Statistisches Bundesamt (Destatis); Volumenindex
2015 = 100; kalender- und saisonbereinigt.
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3.1.3 Unternehmensbonitidt und Beantragung von Hilfsmitteln im Zuge der
Corona-Pandemie

In diesem Abschnitt soll untersucht werden, ob ein statistisch signifikanter Zu-
sammenhang zwischen der Beantragung von Corona-spezifischen Krediten und
der Unternehmensbonitat besteht. Die Beantragung von Hilfsmitteln wird zu-
nachst mittels Frage 28 der Kantar-Umfrage untersucht: “Nutzen Sie bereits
speziell aufgrund der Corona-Pandemie angebotene Darlehen, Kredite oder
Birgschaften oder planen Sie dies konkret?” Unternehmen, welche diese Frage
mit “Weil nicht” oder “Keine Angabe” beantwortet haben, sind von den folgen-
den Analysen ausgeschlossen. Ahnlich wie bei der Analyse negativ von der Krise
betroffener Unternehmen in Kapitel 2.1 zeigt Tabelle 2-1-9, dass in Spezifikation
(1), welche nur die GroRe der Unternehmen statistisch kontrolliert, das Kre-
ditrating einen statistisch signifikanten Effekt auf die Beantragung von Krediten
aufweist. Gemessen am durchschnittlichen marginalen Effekt des Kreditratings
auf die Beantragung von Krediten bedeutet dies, dass Unternehmen mit einem
um 10 Punkte hoheren Bonitatsindex durchschnittlich mit einer um einen Pro-
zentpunkt héheren Wahrscheinlichkeit Kredite zur Uberbriickung der Corona-
Krise beantragen. Dieser Zusammenhang ist auf dem 5%-Konfidenzniveau sta-
tistisch signifikant.

Kontrolliert man jedoch zudem auf Brancheneffekte, zeigt sich, dass die statis-
tische Signifikanz des Kreditratings verschwindet. So ist in Modellspezifikation
(2) der durchschnittliche marginale Effekt des Kreditratings auf die Beantragung
von Krediten unter Hinzunahme einer Dummy-Variable fir Service-Unterneh-
men lediglich auf dem 10%-Konfidenzniveau signifikant. Flihrt man Dummy-Va-
riablen fir jede einzelne Branche ein, geht die statistische Signifikanz des Boni-
tatseffekts vollstandig verloren. Die Hinzunahme der zusatzlichen erklarenden
Variablen in den Spezifikationen (2) und (3) ist gemaR x>-Test gerechtfertigt. Die
Referenzgruppen in den Spezifikationen (2) und (3) sind analog zu Kapitel 2.1:
die Gruppe der nicht-servicenahen Unternehmen bildet die Referenzgruppe in
Spezifikation (2) und Beherbergung und Gastronomie ist die Referenzbranche
in Spezifikation (3).
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Modellspezifikation (4) beriicksichtigt zusatzlich eine Dummy-Variable fir Un-
ternehmen, die in einem der Fordergebiete’ liegen. Der Effekt dieser Variablen
auf die Beantragung von HilfsmalRnahmen weist keine statistische Signifikanz
auf.

AbschlieBend wird mittels Modellspezifikation (5) untersucht, ob Unternehmen
in strukturschwachen Regionen ohne das Kreditrating statistisch zu kontrollie-
ren starker dazu neigen, Hilfsleistungen in Anspruch zu nehmen, als Unterneh-
men in strukturstarken Regionen. Hierzu wird die Beantragung von HilfsmaR-
nahmen lediglich auf GroRen- und Branchendummys sowie den Strukturdummy
regressiert. Das Kreditrating hingegen flieRt nicht in die Regression ein. Ahnlich
wie in Spezifikation (4) gilt weist der Effekt keine statistische Signifikanz auf.

Tabelle 3-1-9: Regression: Unternehmensbonitat - Beantragung Hilfe

(1) (2) (3) (4) (5)
Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - - - -
Kreditrating 0,001** 0,001* 0,001 0,001

GroRe: 11 - 49 Beschéftigte 0,053 0,048 0,024 0,027 0,019
GroRe: 50 - 249 Beschéftigte 0,094 0,087 0,076 0,079 0,072
GroRe: ab 250 Beschiftigte 0,089 0,086 0,095 0,097 0,065
Service: Ja 0,089**

Fordergebiet: Ja 0,035 0,025
Branchendummys Nein Nein Ja Ja Ja
N 449 449 449 449 462
x>-Test genestete Modelle: *x ** *x *okok

Signifikanzniveau

Abhédngige Variable: Nutzen Sie bereits speziell aufgrund der Corona-Pandemie angebotene Darle-
hen, Kredite oder Biirgschaften oder planen Sie dies konkret? Ja— 1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Dies zeigt, dass gemessen an den Ergebnissen der Kantar-Umfrage die Unter-
nehmensbonitédt, keine signifikante Erkldrungskraft beziiglich der Beantra-
gung von Corona-Krediten hat. HilfsmaBnahmen werden somit nicht vor-
nehmlich von Unternehmen mit niedriger Bonitdt in Anspruch genommen.

4 Strukturschwache Regionen nach der Bund-Linder-Gemeinschaftsaufgabe , Verbesserung
der regionalen Wirtschaftsstruktur” (GRW).
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Dies ist eine wichtige Erkenntnis, da die hohe Risikoiibernahme des Bundes
einerseits (bis zu 80% fiir Corona-Kredite an groBe Unternehmen und bis zu
90% im Falle von kleinen und mittleren Unternehmen (Kreditanstalt fiir Wie-
deraufbau, 2020)) und die Kreditvergabe liber die entsprechenden Hausban-
ken andererseits, einen potenziellen Interessenskonflikt darstellt. Problema-
tisch ist das Auseinanderfallen zwischen Kreditvergabeentscheidung iiber die
Hausbanken einerseits und Kredithaftung iiber den Bund andererseits. Dies
birgt unter den hier gefunden Ergebnissen ein nicht zu vernachlassigbares Haf-
tungsrisiko fiir den Bund. Hierbei gilt es zu verhindern, dass es zu einer syste-
matischen Verzerrung des im Zuge der Corona-Krise entstehenden Risikoport-
folios kommt, welches zu einem groBen Anteil liber Garantien des Bundes ab-
gesichert wird. Basierend auf der Befragung fiir den Zeitraum vom 14. bis 23.
April 2020, ist fiir die staatliche Absicherung von Corona bedingten Krediten
zundchst von keinem solchen systematisch h6heren Risiko auszugehen. Mit
anderen Worten deutet die erste Umfragewelle nicht darauf hin, dass vor-
nehmlich Unternehmen, die mit einem hohen Ausfallrisiko assoziiert werden,
staatlich geforderte Darlehen verstarkt in Anspruch nehmen. Es empfiehlt sich
jedoch diesen Zusammenhang fortlaufend zu untersuchen, um sicherzustel-
len, dass der vereinfachte Kreditzugang in den kommenden Monaten nicht
systematisch zu einer Verschlechterung der Risikoportfolien fiihrt. Aus diesem
Grund werden in Kapitel 2.2 die Umfrageergebnisse aus der zweiten Befra-
gungswelle in einem analogen Kontext untersucht.

Ahnlich wie bei der Analyse negativ von der Krise betroffener Unternehmen in
Kapitel 2.1, lassen sich bei der Beantragung von HilfsmaBnahmen ebenfalls
starke Brancheneffekte verzeichnen. In Anhang 1-5 wird deutlich, dass vor al-
lem die Branchen Beherbergung/Gastronomie, Kreativwirtschaft/Unterhaltung
sowie GroR- und Einzelhandel (inklusive Kfz-Reparatur) aufgrund der Corona-
Pandemie angebotene Darlehen, Kredite oder Blirgschaften nutzen beziehungs-
weise die Inanspruchnahme eines Kredits konkret planen. Dies geht damit ein-
her, dass vor allem die Branchen Beherbergung/Gastronomie und Kreativwirt-
schaft/Unterhaltung stark von der Krise betroffen sind, wie sie aus Anhang 1-4
ersichtlich wird.

Da Unternehmen in bestimmten Branchen signifikant haufiger angeben, nega-
tiv von der Krise betroffen zu sein, und HilfsmaBnahmen beantragen, kann eine
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Untersuchung einzelner Branchen aufschlussreich sein. Im Rahmen dieser Aus-
wertung ist es wichtig anzumerken, dass der kleine Stichprobenumfang von le-
diglich 500 Unternehmen (beziehungsweise 469 Unternehmen, die der Zusam-
menfiihrung mit dem ZEW-Datenbestand zugestimmt haben) zu moglichen Ver-
zerrungen in den statistischen Analysen fiihren kann. Dies trifft vor allem in den
Analysen zu, in welchen auf die einzelnen Branchen kontrolliert wird. So ist
durchaus denkbar, dass die Bonitat innerhalb einzelner Branchen einen Effekt
auf die Auswirkungen der Krise hat, diese jedoch aufgrund der geringen Zellen-
besetzung im Rahmen dieser Umfrage verzerrt werden. In einer zweiten Befra-
gungswelle vom 08. bis 23. Juni 2020 wurden diejenigen Unternehmen erneut
befragt, die einer Folgeumfrage zugestimmt haben. Zusatzlich wurde der Stich-
probenumfang auf 1.000 befragte Unternehmen aufgestockt. Dies erlaubt es,
eine mogliche Verzerrung der auf Grundlage der ersten Befragung erzielten Er-
gebnisse mit hoherer Sicherheit auszuschlieBen. Im Folgenden werden die Er-
gebnisse aus der zweiten Befragungswelle dargestellt.

3.2 Ergebnisse der zweiten Befragungswelle

Zur Validierung der Ergebnisse aus der ersten Befragung werden in Kapitel 2.2
zusatzlich die Umfragedaten aus der zweiten Befragungswelle ausgewertet. In
der zweiten Befragungswelle wurde der Stichprobenumfang von 500 auf 1.000
ausgeweitet. AulRerdem lasst sich Giber die Auswertung der zweiten Befragungs-
welle ein zeitlicher Verlauf der wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pandemie
skizzieren. N = 958 Unternehmen haben einer Zusammenfiihrung mit dem Da-
tenbestand des ZEW zugestimmt. Diese Unternehmen bilden die Grundlage fiir
alle folgenden Analysen in den Kapiteln 2.2.1 bis 2.2.3. Sollten die Auswertun-
gen aufgrund von Nichtbeantwortung bestimmter Fragen auf einer geringeren
Beobachtungszahl beruhen, wird dies im Bericht genannt.
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3.2.1 Unternehmensbonitit und negative Betroffenheit von den
Auswirkungen der Corona-Pandemie

Tabelle 2-2-1 stellt dhnlich wie in Tabelle 2-1-2 unterschiedliche Spezifikationen
der Regressionsanalyse zur Untersuchung des Zusammenhangs zwischen Boni-
tat und Betroffenheit dar. Durch den Ausschluss von sieben Unternehmen mit
einem Kreditrating von 500 oder 600 und 27 weiteren Unternehmen, fiir welche
kein Bonitatsindex zur Verfligung steht, basieren die Regressionsergebnisse auf
N = 924 Unternehmen.

Tabelle 3-2-1: Regression: Betroffenheit — Unternehmensbonitat

(1) (2) (3)
Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - -
Kreditrating 0,0003 0,0001

GroRe: 11 - 49 Beschiftigte 0,021 -0,005 -0,010
GroRe: 50 - 249 Beschaftigte 0,067* 0,043 0,042
GroRe: ab 250 Beschaftigte 0,094* 0,076 0,068
Fordergebiet: Ja -0,024 -0,029 -0,033
Branchendummys Nein Ja Ja
N 924 924 958

x>-Test genestete Modelle: * kK .

Signifikanzniveau

Abhdngige Variable: Hat die Corona-Pandemie bis zum jetzigen Zeitpunkt fiir lhr Unternehmen nega-
tive wirtschaftliche Auswirkungen? Ja—1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Analog zu den Ergebnissen aus der ersten Befragungswelle wird ersichtlich, dass
das Kreditrating vor der Corona-Krise weder einen statistisch noch 6konomisch
signifikanten Effekt auf die Auswirkungen der Krise auf Unternehmen hat. In
Modellspezifikation (1) fallt auf, dass groRe Unternehmen signifikant starker
(auf dem 10% Konfidenzniveau) von den wirtschaftlichen Folgen der Corona-
Pandemie betroffen sind. Kontrolliert man jedoch erneut auf Brancheneffekte
wie dies in Modellspezifikation (2) geschieht wird deutlich, dass mogliche signi-
fikante GroReneffekte verschwinden. Die Hinzunahme der Branchendummys in
Spezifikation (2) liefert gemessen am x2-Test fir genestete Modelle signifikant
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zusatzliche Erklarungskraft. Dies stiitzt das Ergebnis aus der ersten Befragungs-
welle, dass die Betroffenheit von Unternehmen in der Corona-Krise mafRgeblich
durch Branchenabhangigkeiten getrieben ist.

Modellspezifikation (3) untersucht unter statistischer Kontrolle von Branchen-
und GroReneffekten zudem, ob sich eine unterschiedlich starke Betroffenheit
zwischen Unternehmen in strukturschwachen Regionen und Firmen in struktu-
rell starkeren Bundesgebieten ergibt. Es zeigt sich auch in dieser Auswertung,
dass der durchschnittlich marginale Effekt des Strukturdummys nicht signifikant
ist. Die Hinzunahme der Branchendummys wiederum flihrt gemessen am -
Test zu einer statistisch signifikant héheren Erklarungskraft des Gesamtmo-
dells.®

Basierend auf der zweiten Befragungswelle verdichtet sich die Erkenntnis, dass
die Corona-Krise einzelne Branchen mit unterschiedlicher Harte trifft. Auf der
Unternehmensebene hingegen schiitzt eine Uberdurchschnittlich gute Bonitats-
bewertung vor Eintritt der Krise keineswegs vor negativen Auswirkungen der
Krise. Jedoch macht das Kreditrating einen Unterschied hinsichtlich der Bewilli-
gung von Uberbriickungshilfen. Dies verdeutlicht Tabelle 2-2-2. Analog zu der
Darstellung in Tabelle 2-1-7, wird die Unternehmensbonitat der Kreditantrags-
bewilligung gegeniibergestellt. Vergleicht man die Werte der zweiten Welle mit
denen der ersten Welle, wird deutlich, dass zum Zeitpunkt der zweiten Befra-
gung bereits liber einen grolReren Anteil der Kreditantrage entschieden wurde.
Es wird deutlich, dass eine bessere Bonitat mit einer hoheren Bewilligungsrate
einhergeht. So betragt der Anteil abgelehnter Uberbriickungskredite unter Fir-
men mit ausgezeichneter bis guter Bonitdt nur 2% (gemessen an den Krediten,
Uber die bereits entschieden wurde), wahrend sich die Ablehnungsquote unter
Firmen mit schwacher bis ungeniigender Bonitat auf rund 27% belauft. Dies ver-
starkt den Befund aus Kapitel 2.1.1., dass eine gute Bonitdat Unternehmen den
Zugang zu Krediten in der Krise erleichtert. Da die Fallzahl auch in der zweiten
Welle mit N = 143 sehr gering ist, erscheint es wenig sinnvoll, diesen Zusam-
menhang in einer kontrollierten Regression weiter zu eruieren. Die einfache Ge-

5> Erklarungskraft von Spezifikation (3) wird gegen ein Modell (nicht berichtet), in welchem
lediglich GréRendummys und der Fordergebietsdummy als Kovariate einflieRen, getestet.
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geniiberstellung von Bonitdt und Kreditbewilligung gibt dennoch einen wichti-
gen Hinweis darauf, dass ein gutes Kreditrating die Krisenbewaltigung merklich
vereinfacht.

Tabelle 3-2-2: Kontingenztabelle: Bonitdt & Kreditbewilligung

Wurde ein aufgrund der Corona-Pandemie

Bonitat beantragter Kredit bewilligt?
abgelehnt bewilligt keine Antwort Total

ausgezeichnete - 1,5% 74,6% 23,9% 46,90%
gute Bonitat 1 50 16 67

. - 6,7% 61,7% 31,7% 42,0%

mittlere Bonitéat

4 37 19 60

schwache - 18,8% 50,0% 31,2% 11,2%
ungeniigende Bonitat 3 8 5 16
Total 8 95 40 143

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

3.2.2 Unternehmensbonitit und Beantragung von Hilfsmitteln im Zuge der
Corona-Pandemie

Ergdnzend zu den Ergebnissen aus der ersten Befragungswelle zur Untersu-
chung des Zusammenhangs zwischen Unternehmensbonitat vor der Krise und
der Beantragung von HilfsmaBnahmen (Tabelle 2-1-10), wird dieser Zusammen-
hang auch fir die zweite Befragungswelle in Tabelle 2-2-2 ausgewertet. Hierbei
werden 5 weitere Unternehmen, bei welchen unklar ist, ob sie Hilfskredite in
Anspruch nehmen werden, aus der Analyse ausgeschlossen.
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Tabelle 3-2-3: Regression: Unternehmensbonitat - Beantragung Hilfe

(1) (2) (3)
Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - -
Kreditrating 0,001%** 0,001**

GroRe: 11 - 49 Beschaftigte 0,062* 0,050 0,040
GréRe: 50 - 249 Beschéftigte 0,101%** 0,101** 0,068*
GrolRe: ab 250 Beschaftigte 0,092* 0,089 0,046
Fordergebiet: Ja -0,015 -0,016 -0,020
Branchendummys Nein Ja Ja

N 919 919 953
x2-Test genestete Modelle: * ok *kk

Signifikanzniveau

Abhédngige Variable: Nutzen Sie bereits speziell aufgrund der Corona-Pandemie angebotene Darle-
hen, Kredite oder Biirgschaften oder planen Sie dies konkret? Ja— 1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p< 0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

In der zweiten Befragungswelle mit einem groReren Stichprobenumfang von
immerhin N = 919 Unternehmen ist der Effekt des Kreditratings auf die Bean-
tragung von HilfsmaBnahmen auch nach Kontrolle auf GréRen- und Branchen-
effekte statistisch signifikant ist. Zwar deutet die GroRenordnung des Zusam-
menhangs darauf hin, dass der Effekt 6konomisch betrachtet sich nur geringfi-
gig auswirkt, dennoch ist dies ein Ergebnis, welches genauer untersucht werden
sollte. So impliziert der durchschnittliche marginale Effekt des Kreditratings,
dass ein um 100 Punkte hoherer Bonitatsindex, unter sonst gleich bleibenden
Bedingungen, durchschnittlich zu einer Erhéhung von 10 Prozentpunkten, in der
Wahrscheinlichkeit HilfsmalRnahmen in Anspruch zu nehmen, fiihrt. Die Hinzu-
nahme der Branchendummys fiihrt gemessen am x2-Test zu einer statistisch sig-
nifikant hoheren Erklarungskraft des Gesamtmodells, wahrend im Gegensatz
zur ersten Befragungswelle der Effekt der Bonitdt weiterhin statistisch signifi-
kant ist. Dies bedeutet, dass auch in der zweiten Befragungswelle starke Bran-
cheneffekte beziiglich der Beantragung von Uberbriickungskrediten zu ver-
zeichnen sind. Zusatzlich deuten die Ergebnisse der zweiten Befragungswelle
darauf hin, dass nach Kontrolle auf GroRen- und Brancheneffekte, Unterneh-
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men, die vor der Corona-Krise aufgrund ihrer mangelnden Bonitat Schwierigkei-
ten hatten, Fremdkapital aufzunehmen, mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit
Corona-bedingte Hilfsmalinahmen beanspruchen.

Um den in Tabelle 2-2-3 gefunden Zusammenhang auf Robustheit zu tberpri-
fen, wird in Tabelle 2-2-4. wird die von Creditreform ermittelte Zahlungsweise
des Unternehmens, welche als Indikator fiir Zahlungsmoral dient, herangezo-
gen. Als Referenzgruppe dienen hierbei Unternehmen die ihre Verbindlichkei-
ten “unter Abzug von Skonto“ begleichen. Neben dieser Referenzgruppe gibt es
fiir die Zahlungsweise drei weitere Klassen: Firmen, die ihre Rechnungen “friih”,
jedoch nach der Skontofrist begleichen, Unternehmen, die in der Regel “fristge-
recht” zahlen, und solche Firmen, die “nicht fristgerecht” ihren Verbindlichkei-
ten nachkommen. In letzterer Gruppe sind alle Firmen zusammengefasst, die
“spat” oder “mit Verzug” zahlen oder bei denen mitunter “keine Zahlung” in der
Vergangenheit erfolgt ist. Diese Aggregation wird durchgefiihrt, um eine repra-
sentative Zellenbesetzung innerhalb der Gruppen zu erzeugen. Aus den Ergeb-
nissen wird ersichtlich, dass auch bei diesem alternativen BonitatsmalR ein sta-
tistisch signifikanter Zusammenhang zwischen der Solvenz eines Unternehmens
vor der Corona-Krise und der Beantragung von Corona-bedingten Hilfsmalinah-
men besteht. Die Wahrscheinlichkeit, solche Hilfskredite in Anspruch zu neh-
men, ist bei Unternehmen mit schlechterer Zahlungsmoral relativ zur Bezugs-
gruppe von Firmen mit hervorragender Zahlungsmoral hoher. Dies gilt auch
nach Kontrolle auf GroRen- und Brancheneffekte wie in Spezifikation (2) ersicht-
lich wird. In dieser Spezifikation ist lediglich der relative Effekte zwischen Unter-
nehmen mit “nicht fristgerechter” Zahlungsweise und der Bezugsgruppe an Fir-
men mit Zahlung unter Abzug von Skonto nicht signifikant. Dies lasst sich
dadurch erklaren, dass trotz dem Zusammenfiihren mehrerer Klassen in die
Gruppe der Unternehmen mit “nicht fristgerechter” Zahlungsweise, die Zellen-
besetzung nach wie vor gering ist. Dies wird am Standardfehler des Koeffizien-
tenschatzers dieser Gruppe ersichtlich was zu einer hohen Schatzunsicherheit
des Effekts fuhrt. Der Standardfehler ist dreimal so grol} wie in den Gruppen
“friih” und “fristgerecht” (nicht berichtet). Unternehmen, deren Zahlungsweise
als ,,nicht fristgerecht” eingestuft wird, nehmen mit einer héheren Wahrschein-
lichkeit HilfsmaRnahmen in Anspruch als Unternehmen der Bezugsgruppe.
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Tabelle 3-2-4: Regression: Zahlungsmoral - Beantragung Hilfe

(1) (2) (3)

Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - -
Zahlungsweise: friih 0,093** 0,083*

Zahlungsweise: fristgerecht 0,174** 0,159**

Zahlungsweise: nicht fristgerecht 0,350** 0,261

GréRe: 11 - 49 Beschéftigte 0,051 0,041 0,039
GroRe: 50 - 249 Beschiftigte 0,075* 0,083** 0,068*
GroRe: ab 250 Beschiftigte 0,060 0,066 0,046
Férdergebiet: Ja -0,016 -0,016 -0,020
Branchendummys Nein Ja Ja

N 933 933 953

%k %k %k %k
x2-Test genestete Modelle:
Signifikanzniveau

Abhéangige Variable: Nutzen Sie bereits speziell aufgrund der Corona-Pandemie angebotene Darle-
hen, Kredite oder Biirgschaften oder planen Sie dies konkret? Ja — 1, Nein — 0.

Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Zur weiteren Uberpriifung der Robustheit der Ergebnisse sowie zur Untersu-
chung, inwiefern staatliche Uberbriickungsleistungen von Unternehmen mit
unterschiedlicher Solvenz in Anspruch genommen werden, wird in Tabelle 2-2-
4 Frage 26 ,Nutzen Sie bereits speziell aufgrund der Corona-Pandemie angebo-
tene Darlehen, Kredite oder Biirgschaften oder planen Sie dies konkret?” als ab-
hangige Variable herangezogen. Wahrend sich die Ergebnisse in Tabelle 2-2-2
und Tabelle 2-2-3 auf durch die Krise bedingte Darlehen, Kredite oder Biirg-
schaften beziehen (Frage 28), wurde in Frage 26 nach der Beantragung staatli-
cher SofortmaBnahmen gefragt. Die Regressionsergebnisse in Tabelle 2-2-4 zei-
gen, dass auch die geplante Inanspruchnahme von staatlichen HilfsmaSnahmen
in der Krise statistisch signifikant von der Unternehmensbonitdt abhangt. Die
GroRenordnung des durchschnittlichen marginalen Effekts ist im Einklang mit
den Ergebnissen in Tabelle 2-2-2 und somit auch in dieser Auswertung gering,
weshalb der statistische Zusammenhang als mogliches Indiz einer verstarkten
Beantragung von HilfsmaBnahmen in Bezug auf die Unternehmensbonitat ver-
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standen werden sollte. GroBere Unternehmen mit “50 - 249 Beschéftigten” pla-
nen mit einer signifikant héheren Wahrscheinlichkeit staatliche Hilfe in An-
spruch zu nehmen als Unternehmen mit weniger als 11 Beschaftigten.

Tabelle 3-2-5: Regression: Unternehmensbonitit - Beantragung Hilfe

(staatlich)
(1) (2) (3)
Durchschnittlich marginaler Effekt
Konstante - - -
Kreditrating 0,001* 0,001*
GroRe: 11 - 49 Beschaftigte 0,044 0,027 0,030
GroRe: 50 - 249 Beschéftigte 0,452%** 0,450%** 0,436%**
Fordergebiet: Ja 0,056 0,039 0,012
Branchendummys Nein Ja Ja
N 358 358 379

x2-Test genestete Modelle: * *

Signifikanzniveau

Abhdngige Variable: Nutzen Sie aufgrund der Corona-Pandemie angebotene Soforthilfen, also Zu-
schisse, von Bund oder Landern oder planen Sie dies konkret? Ja —1, Nein — 0.
Signifikanzniveaus: ***: p<0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Sollten Unternehmen, welche bereits vor Ausbruch der Corona-Pandemie
eine geringe Solvenz und Zahlungsmoral aufgewiesen haben, in der Krise die
Maoglichkeit sehen, vereinfacht an finanzielle Mittel zu gelangen, stellt dies er-
héhte Anforderungen an das Risikomanagement der Kreditgeber dar. Das
Auseinanderfallen zwischen Kreditvergabeentscheidung liber die Hausbanken
einerseits und Kredithaftung liber den Bund andererseits birgt unter den hier
gefunden Ergebnissen ein nicht zu vernachldssigbares Haftungsrisiko fiir den
Bund. Es gilt zu differenzieren, welche Unternehmen durch die Krise in Liqui-
ditdtsengpdsse geraten sind, und welche bereits vor der Wirtschaftskrise ei-
nem gewissen Insolvenzrisiko gegeniiber standen. Weiterhin gilt es zu verhin-
dern, dass Kredite an Unternehmen vergeben werden, die bereits vor der
Krise eine schwache Bonitat hatten und im weiteren Krisenverlauf trotz Liqui-
ditatsbereitstellung den Weg in die Insolvenz bestreiten miissen. Hierbei ist
es wichtig, anzumerken, dass iiber Frage 26 der Kantar-Umfrage lediglich ab-
gebildet wird, ob Unternehmen Hilfskredite beantragen, nicht jedoch ob diese
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tatsachlich von der zustandigen Hausbank gewahrt wurden. Die in diesem Ka-
pitel dargestellten Ergebnisse, geben somit Riickschluss auf den Zusammen-
hang zwischen Unternehmensbonitit und dem Vorhaben eines Unterneh-
mens HilfsmaRen zu beanspruchen. Unter Beriicksichtigung einer gréBeren
Stichprobe und zu einem fortgeschrittenen Zeitpunkt im Krisenverlauf sollten
weitere Studien diesbeziiglich durchgefiihrt werden.

Die hohe Nichtantwortrate von 60% in Frage 26 hat zur Folge, dass die Analy-
seergebnisse auf einer geringen Beobachtungszahl von nur N = 358 Beobach-
tungen beruhen. Ahnlich wie bei der ersten Befragungswelle ist dies ein
Schwachpunkt dieser Studie. Bei hoher Nichtbeantwortung kann es zu statisti-
schen Verzerrungen kommen, wenn die die Nichtbeantwortung systematisch
bei spezifischen Unternehmenstypen erfolgt und macht zudem statistische In-
ferenz schwieriger. Diese fir Umfragedaten typische Problematik motiviert un-
ter anderem dazu, die wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise anhand
firmenspezifischer Webdaten in Kapitel 3 ff. zu analysieren.
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3.2.3 Umsatzerwartungen im Rahmen der Corona-Pandemie

Tabelle 3-2-6: Regression: Unternehmensbonitit - Umsatzerwartungen

(1) (2) (3)
Durchschnittlich marginaler Effekt

Konstante - - -
Kreditrating -0,0001 -0,0005

GroRe: 11 - 49 Beschaftigte 0,014 -0,021 0,002
GrofRe: 50 - 249 Beschaftigte 0,045 0,011 0,049
GroRe: ab 250 Beschaftigte 0,054 0,039 0,079
Fordergebiet: Ja -0,051* -0,059** -0,065**
Branchendummys Nein Ja Ja

N 917 917 949

X2-Test genestete Modelle: x Rk

Signifikanzniveau

Abhéangige Variable: Erwarten Sie aufgrund der Corona-Pandemie zum aktuellen Zeitpunkt im zwei-
ten Quartal 2020 im Vergleich zum zweiten Quartal 2019 UmsatzeinbufRen fiir Ihr Unternehmen?
Ja—1, Nein—-0.

Signifikanzniveaus: ***: p< 0,01 **:p<0,05 *:p<0,1.

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

In diesem Kapitel soll schlielich untersucht werden, inwiefern Unternehmen
ihre Umsatzerwartungen in Folge der Corona-Krise anpassen. Hierzu wird als
abhangige Variable Frage 11 der Kantar Befragung herangezogen. Zur Schat-
zung einer logistischen Regression werden die Antwortmaoglichkeiten “Umsatz
unverandert” und “Umsatzsteigerungen aufgrund der Corona-Pandemie” als
Verneinung auf die Frage, ob Umsatzeinbullen erwartet werden, zusammenge-
fasst. Unternehmen, bei welchen die Umsatzerwartungen unklar sind, werden
analog zu den bisherigen Analysen ausgeschlossen. Tabelle 2-2-5 zeigt, dass le-
diglich der Férdergebietsdummy einen statistisch signifikanten Effekt auf die
Umsatzerwartungen hat. Dies impliziert, dass Unternehmen in strukturschwa-
chen Gegenden mit einer geringeren Wahrscheinlichkeit mit UmsatzeinbuBen
im Zuge der Corona-Krise rechnen. Eine Vermutung, welche dieses Ergebnis er-
klaren kdnnte, ist, dass Unternehmen, welche in strukturschwachen Gegenden
ansassig sind, zu einem geringeren Anteil flir den Export produzieren. Da die
Corona-Krise zu einem starken Einbruch des AuRenhandels gefiihrt hat, rechnen
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Unternehmen, deren Umsatze starker vom Export abhdngen, (tendenziell) mit
héheren UmsatzeinbulRen.
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4 Datengrundlage fiir Webscraping

Die Webseiten der Unternehmen wurden Uber einen vom Startup istari.ai ent-
wickelten Ansatz abgefragt und heruntergeladen. Pro Unternehmen werden
hierbei maximal finf Webpages (eine Webseite besteht meist aus mehreren
(Sub-)Webpages) abgefragt, wobei die Auswahl dieser Subwebpages nicht zu-
fallig durchgefiihrt wird, sondern einer einfachen Heuristik folgt. Zuerst werden
Subwebpages ausgewahlt, die wahrscheinlich in deutscher Sprache verfasst
sind und dartber hinaus liber die kiirzeste URL verfligen. Letzteres fiihrt dazu,
dass meist jene Subwebpages mit allgemeineren und aktuelleren (, top-level”)
Informationen priorisiert heruntergeladen werden. Beispielsweise wirde so
»zew.de/aktuelles” vor ,zew.de/aktuelles/2019/februar/“ heruntergeladen
werden. Insgesamt konnten 81% (1,11 Mio.) der urspriinglichen 1,36 Mio. Web-
seiten erfolgreich abgefragt und heruntergeladen werden. Die fehlgeschlage-
nen Versuche sind auf nicht mehr aktuelle und permanent oder temporér de-
aktivierte Webseiten zuriickzufiihren.

WICHTIG: Ab Mai wurde eine verbesserte Download-Methode benutzt, Die
beim Extrahieren von Texten aus Webseiten einen héheren Grad der Vollstan-
digkeit erreicht. Erwartungsgemal erhoht sich damit auch die Anzahl bzw. der
Anteil der Unternehmen, die liber die Auswirkungen Corona Pandemie auf ih-
ren Webseiten berichten.
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4.1 Ergebnisse

Grafik 3-1-1 zeigt die Entwicklung des Anteils der Unternehmen, die lber die
Auswirkungen der Corona-Pandemie auf ihren Webseiten berichten. Dabei wird
deutlich, dass im Mérz — in den ersten Wochen des Lockdowns - der Anteil der
Unternehmen deutlich schneller gestiegen ist als in spateren Phasen. Sichtbar
ist auch die Umstellung des Scraping-Verfahrens, in der die wesentliche Ursache
fur den Anstieg der betroffenen Unternehmen von 14,6% am 02.05.2020 auf
15.5% am 05.05.2020 zu sehen ist.

Grafik 4-1-1: Entwicklung des Anteils der durch die Pandemie betroffenen
Unternehmen
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Grafik 3-1-2 zeigt, dass es hierbei groRe sektorale Unterschiede gibt. Insbeson-
dere die offentliche Verwaltung, aber auch Vereine, Unterhaltungsbetriebe, das
Gesundheitswesen und Bildungs- und Erziehungseinrichtungen berichten auf
ihren Webseiten lber die Corona-Pandemie. Geringere Anteile an Meldungen
finden sich hingegen beispielsweise fir das Baugewerbe, den GrofRhandel, die
Landwirtschaft, Logistikunternehmen und das verarbeitende Gewerbe. Es ist
auch zu sehen, dass alle Branchen lber die vergangenen Wochen eine dhnliche
Zunahme an ,Corona“-Referenzen zu verzeichnen haben. Allerdings starteten
einige Branchen, wie zum Beispiel die 6ffentliche Verwaltung, auf einem bereits
sehr hohen Niveau und verzeichnen somit ein eher geringes relatives Wachs-
tum. Andere Branchen, wie zum Beispiel der GroRhandel, starten auf einem
sehr niedrigen Niveau, zeigen dann aber ein sehr hohes relatives Wachstum. So
verdoppelt sich die Anzahl betroffener GroRhandelsunternehmen iber den ge-
zeigten Zeitraum.

Grafik 4-1-2: Betroffene Unternehmen nach Branchen im
Zeitverlauf
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Grafik 4-1-3: Betroffene Unternehmen nach Alter und GroRRe
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Grafik 3-1-3 zeigt, dass insbesondere groRRere (und altere) Unternehmen mit
mehr als 250 Mitarbeitern tGber die Corona-Pandemie berichten und in den
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vergangenen Wochen auch den hdchsten Zuwachs zu verzeichnen hatten. Al-
lerdings ist es fraglich, inwiefern dies die tatsachliche Betroffenheit der Unter-
nehmen oder nur deren groRere Digitalkapazitdten (z.B. dezidierte Medienab-
teilung) und folglich eine aktuellere Webseite widerspiegelt.

Grafik 4-1-4:  Betroffene Unternehmen nach Regionen und Verdanderung
der regionalen Betroffenheit
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Grafik 3-1-4 verdeutlicht ein Ost-West-Gefélle mit Blick auf den Anteil regional
betroffener Unternehmen in Deutschland (linke Karte). Die Anteile betroffener
Unternehmen in Stadtkreisen sind zudem meist hoher als in Landkreisen, wobei
dieser Unterschied insbesondere im Osten der Bundesrepublik auffallig ist.
Auch bei der Verdnderung liber die vergangenen Wochen (rechte Karte), zeigen
sich regionale Unterschiede. So sind besonders hohe Wachstumsraten in den
westlichen Bundeslandern Baden-Wirttemberg, Hessen, Rheinland-Pfalz,
Nordrhein-Westfalen und Niedersachen zu beobachten.
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4.2 Schlagwortsuche und Textanalyse — Herausarbeitung von
Betroffenheitstypen

Die heruntergeladenen Webseiten wurden anschliefend auf Variationen des
Begriffs ,,Corona-Pandemie” und dessen Synonyme® durchsucht. Im Falle eines
Treffers wurden die betroffenen Abschnitte der Webseite (HTML-Markups)
markiert. Dieser einfache Ansatz erlaubt eine erste Abschatzung des Anteils von
Unternehmen, die auf ihrer Webseite tiber die Corona-Pandemie berichten. An-
schlieBend wurden die so identifizierten Webseitenabschnitte mittels compu-
terbasierter Textanalyse weiter unterteilt beziehungsweise klassifiziert. Hierfiir
wurde ein von istari.ai entwickeltes Machine-Learning-basiertes Textanalyse-
modell verwendet, flir welches in einem ersten, arbeitsaufwandigen Schritt der
Kontext (z.B. ,Verzogerungen in der Produktion®, ,Mitarbeiterinformationen®,
»BetriebsschlieBungen” usw.) einer zufélligen Auswahl von zuvor identifizierten
Webseitenabschnitten mit Bezug zur Corona-Pandemie gesichtet und manuell
klassifiziert wurde. Jeder Webseitenabschnitt wurde dabei in eine der folgen-
den Klassen eingeteilt:

- Problem: Das Unternehmen berichtet Gber Probleme im Zusam-
menhang mit der Corona-Pandemie. Dies umfasst insbesondere
SchlieBungen von Geschaften, Absagen und Verschiebungen von
Veranstaltungen, Berichte Uber Lieferengpéasse, Kurzarbeit und dhn-
liches.

- Kein Problem: Das Unternehmen berichtet dariiber, dass es von der
Corona-Pandemie nicht betroffen ist, beziehungsweise dass diese
keine Auswirkungen auf das Geschaft habe.

- Adaption: Das Unternehmen berichtet davon, dass es sich an die
neuen Umstdande anpasst. Dies beinhaltet MaBnahmen wie neue
Hygienevorschriften, geinderte Offnungszeiten, Home-Office und
dergleichen.

& Verschiedene Schreibweisen von: Corona, covid 19, coronavirus, coronapandemie, coro-
nakrise, SARS CoV, wuhan virus, pandemie, 2019 nCoV.
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- Information: Das Unternehmen berichtet allgemein (iber die
Corona-Pandemie. Dies beinhaltet allgemeine Informationen wie
die aktuelle Verbreitung, Krankheitssymptome, Nachrichten rund
um Corona oder die Wiedergabe von behordlichen Verordnungen.

- Unklar: In dieser Gruppe werden Texte zusammengefasst, die sich
nicht klar zuordnen lassen, da es sich entweder um Artefakte oder
Falschklassifikationen handelt oder aus anderen Griinden nicht klar
ersichtlich wird, was der Kontext der ,,Corona“-Nennung ist.

Diese ,gelabelten” Daten wurden anschlieBend als Trainingsdaten fiir ein Trans-
fer-Lernen basiertes Sprachmodell genutzt. Wahrend dieses Trainings , lernt”
das Modell, Unterschiede zwischen den Texten zu erkennen und ist anschlie-
Rend in der Lage, automatisch jeden der identifizierten Webseitenabschnitte in
eine der vorher definierten Gruppen einzuteilen. Damit wird eine inhaltliche Be-
wertung jedes identifizierten Webseitenabschnittes moglich, was ein aktuelles
Bild zur Auswirkung der Corona-Pandemie auf Unternehmen in Deutschland zu-
lasst.

Auch hier ist die Konsequenz der methodischen Verdanderungen zwischen dem
02.05.2020 und 05.05.2020 erkennbar. Es kommt zu einer Verschiebung hin zur
yunclear” Klasse, was wahrscheinlich daran liegt, dass das Modell auf Trainings-
sample trainiert wurde, die mit der alten Methode gescraped wurden. Die Ef-
fekte der methodischen Verdnderungen werden besonders deutlich in der
nachfolgenden Grafik.
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Grafik 3-2-1:
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Grafik 3-2-2:  Anteil an Unternehmen, die mindestens einer der Corona-
»Typen” auf ihren Webseiten.
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Grafik 3-2-3 zeigt, dass Unternehmen mit mindestens einer ,Corona“-Refe-
renz je nach Branche unterschiedlich stark von den einzelnen Referenzklassen
betroffen sind. So informiert beispielsweise die 6ffentliche Verwaltung sehr
haufig tiber ,,Corona“-spezifische Themen, wahrend das Gesundheitswesen
vor allem Uber Anpassungen berichtet und die Unterhaltungsbranche insbe-
sondere liber schwerwiegendere Probleme informiert. Keine, beziehungsweise
geringe Probleme scheinen die Sektoren Chemie und Pharmaindustrie, GroR3-
handel und (nicht-persdnliche) Dienstleistungen zu haben. Anzumerken ist
hier, dass ein Unternehmen von mehreren Referenzklassen betroffen sein
kann, wenn mehrere ,, Corona“-Referenzen auf dessen Webseite gefunden
wurden. So kann es auch vorkommen, dass ein Unternehmen beispielsweise
sowohl von ,,Problem” als auch ,Kein Problem* betroffen sein kann. Ein Bei-
spiel hierflir waren Gartnereien, die ihre (mittlerweile verbreitet gefiihrte)
Gastronomie schlieRen mussen, aber das Kerngeschaft (Verkauf von Pflanzen
und Gartenbedarf) grofRtenteils uneingeschrankt fortfliihren kénnen.
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Grafik 3-2-3: Corona-Betroffenheitstypen nach Branche, Stand
Mitte April 2020.
Baugewerbe 0.10 0.04 0.24
0.58 0.18 0.08 0.20
Bildung/Erziehung - 0.16 0.01 0.47
Chemie/Pharma 0.16 0.05 0.15
Dienstleistungen - 55 0.27 0.09 0.18
; )
Einzelhandel 7 0.24 0.05 0.25
nz - 045 &
Gastgewerbe 0.07 0.01 0.49 o
- @
Gesundheitswesen 0.23 0.01 0.15 g
Grof3handel - 0.12 0.07 0.20 -
- 5
Landwirtschaft 0.10 0.02 0.42
Logistik 0.17 0.08 0.23 o
? @
Personl. Dienstl. m 0.16 0.02 i__:
T
z

Sonstige -

Unterhaltung - 0.24 0.16 0.00

-0.15
Verarb. Gewerbe 0.10 0.06 0.22
Vereine -JE - 0.1
Versorg ungsbetriebe - 0.01
i i -0.00
c c
s 5§ 5 5
© © =) o
= £ <) e
< 5] o o
= k=
- (]
X

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Grafik 3-2-4 zeigt, dass diese ,Corona“-Referenzklassen regional unterschied-
lich und teilweise (statistisch signifikant) gehduft auftreten. Besonders auffallig
ist dies bei den entgegengesetzten Klassen ,,Problem” und , Kein Problem“. So
weillen insbesondere die Ostdeutschen Bundeslander mehrere statistisch signi-
fikante (99% Konfidenz) Haufungen von Kreisen mit niedrigen ,,Problem” (blau
schraffierte Coldspots), beziehungsweise hohen ,Kein Problem” (rot schraf-
fierte Hotspots) Anteilen betroffener Unternehmen auf. In diesen Regionen be-
richten die Unternehmen auch vermehrt Glber Anpassungen an die Corona-Pan-
demie, wie den ,Adaption“-Hotspots (rot schraffiert) zu entnehmen ist.
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Grafik 3-2-4:  Regionale Betroffenheit ermittelt liber Anteil an
Unternehmen, die mindestens einer der Corona-, Typen” auf

ihren Webseiten
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Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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5 Validierung Webdaten

Der hier angewendete Ansatz zur Generierung einer Datengrundlage auf Basis
von Webscraping stellt eine neuartige Methode der Datenerhebung dar, die in
dieser Form fiir die Analyse von Unternehmen in Krisenzeiten bisher noch nicht
zum Einsatz kam. Zwar konnten Webdaten im Vergleich zu traditionellen Daten-
quellen (amtliche Statistik und Patentdaten) bereits als zuverldssige Daten-
quelle fir die Prognose innovativer Unternehmen bestatigt werden (Kinne &
Lenz 2019), dennoch stellt sich die Frage nach der Validitat der hier prasentier-
ten Ergebnisse. In den folgenden zwei Abschnitten Uberprifen wir die Ergeb-
nisse unseres webbasierten Prognosemodells, indem wir sie mit Ergebnissen
aus der Umfrage vergleichen (4.1) und zuséatzlich eine manuelle Verifizierung
vornehmen (4.2).

5.1 Vergleich mit Umfragedaten

Die Uberschneidung zwischen den von uns erhobenen Webdaten und den in
der Umfrage enthaltenen Unternehmen fallt mit 109 Beobachtungen leider
sehr gering aus. Dies ist darauf zuriickzufihren, dass ein groRer Teil der 958 be-
fragten Unternehmen, die einer Zusammenfiihrung mit dem Datenbestand des
ZEWSs zugestimmt haben, liber keine eigene (uns bekannte) Webseite verfiigen.
Demensprechend liefern statistische Tests in dieser Teilmenge meist keine be-
lastbaren (d.h. statistisch signifikante) Aussagen. So ergibt eine Korrelations-
analyse (Spearman rho) zwischen den Survey-Angaben der befragten Unterneh-
men zu ihrer Corona-Betroffenheit und den korrespondierenden Ergebnissen
aus der Webanalyse (,,Problem” Corona-Referenz auf der Unternehmensweb-
seite) zwar eine positive Korrelation (0,15). Diese ist aber nicht statistisch signi-
fikant (p-Wert 0,33).

Wie bereits in Kapitel 2 gezeigt wurde, lassen sich die Umfragedaten im Rahmen
einer Regressionsanalyse dafiir nutzen, die erhobene Corona-Betroffenheit der
Unternehmen mit deren Eigenschaften (UnternehmensgroRe, Branche, Bonitét,
Standort) in Verbindung zu setzen. Eine Wiederholung dieser Regressionsana-
lyse mit den deutlich umfangreicheren Webdaten erlaubt eine Abschatzung, ob
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die statistischen Zusammenhange zwischen Corona-Betroffenheit und Unter-
nehmenseigenschaften in beiden Datensatzen ahnlich sind. Erweisen sich die
Ergebnisse der webbasierten Analyse als konsistent mit den Ergebnissen der
Umfrage, ware beispielsweise eine zuverlassige Abschatzung der branchenspe-
zifischen Corona-Betroffenheit allein Gber eine Webanalyse moglich.

Grafik 4-1 zeigt die Ergebnisse dieser beiden Regressionsanalysen als Dot-and-
Whisker-Plot, bei dem die geschatzten Koeffizienten (average marginal effects)
aus den Logistischen Regressionen als Punkte und die korrespondierenden Kon-
fidenzintervalle als Linien dargestellt sind. Aufgrund des deutlich groReren
Stichprobenumfangs des Webdatensatzes (39.419 Beobachtungen gegeniiber
den 930 Beobachtungen aus der Erhebung) sind die daraus resultierenden Kon-
fidenzintervalle deutlich kleiner als die des Umfragedatensatzes. Die Darstel-
lung der durchschnittlich marginalen Effekte fiir die Umfragedaten in Grafik 4-
1 basiert auf den Ergebnissen aus Tabelle 2-2-1 Spezifikation (2). Es wird deut-
lich, dass sich die Konfidenzintervalle der Koeffizienten aus den beiden Regres-
sionen meist liberschneiden, also als konsistent betrachtet werden kénnen. In
beiden Datensatzen zeigt sich, dass insbesondere die Branchenzugehdrigkeit
stark mit der Wahrscheinlichkeit zusammenhangt, ob ein Unternehmen ein
»,Corona-bedingtes” Problem hat. Auffallig ist hierbei, dass die Branchen Finanz-
dienstleistungen, Fahrzeug- und Maschinenbau, Logistik sowie Chemie/Pharma
im Webdatensatz eine nochmals geringere Corona-Betroffenheit als die ver-
wendete Baseline-Branche Beherbergung und Gastronomie zeigen. Anders als
in den Erhebungsdaten, zeigt die Unterhaltungsbranche im Webdatensatz eine
héhere Corona-Betroffenheit als die Baseline-Branche. Die Bonitat der Unter-
nehmen hat wie auch in den Survey-Daten einen sehr geringen Effekt in Bezug
auf die signalisierte Betroffenheit. Interessanterweise zeigt sich in beiden Da-
tensatzen ein nicht-linearer Zusammenhang zur UnternehmensgroRe, bei dem
kleine Unternehmen (Baseline-GroRenklasse bis 10 Mitarbeiter) weniger stark
betroffen sind als mittelgroBe Unternehmen, jedoch starker als grofle Unter-
nehmen mit 250 und mehr Mitarbeitern.

Analog zu den Ergebnissen in Kapitel 2.1.1, schlieBen wir hieraus, dass sich die
Betroffenheit von Unternehmen durch die Corona-Pandemie wahrscheinlich in
erster Linie branchenspezifisch unterscheidet. So sehen wir in unseren statisti-
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schen Untersuchungen den gréRten Zusammenhang zwischen Branchezugeh6-
rigkeit und gemessener Corona-Betroffenheit, sowohl in den Umfragedaten als
auch in den Webdaten.

Grafik 4-1: Ergebnisse der Regressionsanalysen fiir Umfragedaten und
Webdaten

—— Umfragedaten
Webdaten

250+ Beschaftigte ——
50-249 Beschaftigte g
11-48 Beschaftigte I
Férderregion p—
[ Verarb. Gewerbe - =
Unternehmens- Dienstleistungen -
Nahrungsmittel s
Logistik —_—.
Unterhaltung o
Herstellung elektr. Gerate i —
Chemie/Pharma e
Handel PR E—
Pers. Dienstleistungen —_—
Finanzdienstleistungen g
L Fahrzeug-/Maschinenbau S
Bonitat &
-0.6 -0.5 -0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0.0 01 0.2

average marginal effect

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).

Lesehilfe: Die Darstellung zeigt die Ergebnisse von zwei Regressionen, bei denen Corona-bezogene
Probleme (abhdngige Variable) mit verschiedenen Unternehmenseigenschaften (erklarende Variab-
len) in Beziehung gesetzt werden. Die abhéngige Variable stammt dabei aus den Umfragedaten (blau;
Unternehmen hat ,Problem” im Fragebogen angegeben) und aus der Webanalyse (Magenta; Unter-
nehmen berichtet auf eigener Webseite mit ,,Problem“-Kontext von der Corona-Pandemie). Der sta-
tistische Zusammenhang zwischen Unternehmenseigenschaft und der Angabe von Problemen in Be-
zug auf die Corona-Pandemie wird als Punktschatzung (average marginal effect, dargestellt als Punkt
beziehungsweise Quadrat) mit korrespondierendem Konfidenzintervall (99%) dargestellt.
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5.2 Validierung durch Annotation

Unser hier vorgestelltes Webanalysemodell arbeitet in einem zweistufigen Pro-
zess. Zuerst werden auf den untersuchten Unternehmenswebseiten Textab-
schnitte (HTML-Paragraphen) identifiziert, in denen das Wort ,Coronavirus” o-
der ein Synonym enthalten sind. AnschlieRend bewertet ein fortschrittliches
Textanalysemodell die identifizierten Textabschnitte und klassifiziert automa-
tisch den Kontext dieser Coronavirus-Referenz (beispielsweise ,,Problem“-Kon-
text, siehe Kapitel 3.2). Die Gite dieser Klassifizierung kann anschlieRend liber
eine manuelle Kontrolle validiert werden, bei der Personen den Modell-Input
(Textabschnitt mit Signalwort) und Modell-Output (prognostizierter Betroffen-
heitstyp) vergleichen und als richtig oder falsch klassifiziert kennzeichnen. Wir
haben hierfiir zwei Personen jeweils knapp 450 zufillig gezogene Modellprog-
nosen validieren lassen. Von diesen 917 Beispielen konnten knapp 29,6% nicht
zweifelsfrei als richtig oder falsch prognostiziert gekennzeichnet werden. Dies
ist meist darauf zurlickzufihren, dass es sich um Grenzfille handelt oder die
identifizierten Textpassagen zu kurz fir eine zweifelsfreie Bewertung sind. Hier-
bei ist anzumerken, dass unser verwendetes Textanalysemodell bei der Klassifi-
zierung noch zusatzliche Informationen aus der Webseite in Form von zufallig
gesampelten Einzelwortern erhalt, die den menschlichen Prifern nicht zur Ver-
fligung stehen. Grafik 4-2 zeigt die Ergebnisse der 646 zweifelsfrei als richtig
oder falsch klassifizierten Modellprognosen. Insgesamt wurden von den
menschlichen Priifern knapp 9 von 10 Modellprognosen als richtig klassifiziert.

Grafik 4-2 Ergebnisse der manuellen Uberpriifung des
Textanalysemodells

= Korrekt
BN Nicht korekt

‘ Nicht korrekt

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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6 Zusammenfassung

Die in diesem Bericht dargestellten Ergebnisse zeigen den Mehrwert der Zusam-
menfihrung unterschiedlicher Datenquellen zur Beurteilung der wirtschaftli-
chen Auswirkungen eines 6konomischen Schocks wie der Corona-Krise. Die Zu-
sammenfiihrung des von Kantar durchgefiihrten Surveys zur gezielten Befra-
gung der 6konomischen Auswirkungen der Pandemie mit dem Unternehmens-
datenbestand des Mannheimer Unternehmenspanels hat es ermoglicht auf die
unternehmensspezifische Geschaftslage vor Eintritt der Krise zu kontrollieren.
Es wurde deutlich, dass bezliglich der Auswirkungen der Corona-Krise mafigeb-
liche Branchenunterschiede zu verzeichnen sind. Diese Brancheneffekte er-
scheinen weitestgehend unabhangig von der Geschéftslage vor der Corona-
Pandemie zu sein. Anders verhilt es sich bei der Beantragung von staatlichen
HilfsmaBnahmen im Zuge der Corona-Pandemie. So zeigen die Auswertungen
der zweiten Befragungswelle, dass Unternehmen mit schlechterem Kreditrating
mit einer héheren Wahrscheinlichkeit auf UberbriickungsmaRnahmen zurtick-
greifen oder dies planen zu tun. Auch wenn dieser Effekt rein quantitativ gese-
hen schwach ist, empfiehlt es sich diesen Zusammenhang im weiteren Zeitver-
lauf zu beobachten.

Des Weiteren wurde in dieser Studie ein alternativer Weg zur friihzeitigen Er-
mittlung der Betroffenheit von Unternehmen in der Corona-Krise vorgestellt. So
wurde mittels den auf Unternehmenswebseiten veroffentlichten “Corona”-Re-
ferenzen und Methoden der natiirlichsprachlichen Textklassifizierung ermittelt,
ob ein Unternehmen von der Corona-Krise (negativ) betroffen ist. In einer ver-
gleichenden Betroffenheitsanalyse, zum einen basierend auf Beobachtungen,
die Uber die Webanalyse identifiziert wurden, und zum anderen basierend auf
den befragten Unternehmen in der Umfrage, wird deutlich, dass die geschatz-
ten Branchen-, GrofRen- und Bonitatseffekte vergleichbar sind. Der hier prasen-
tierte Ansatz ist ein erster Schritt hin zu einem kurzfristig durchflihrbaren Mo-
nitoring der deutschen Wirtschaft und kdonnte folglich ein niitzliches Instrument
bei der Steuerung einer koordinierten und evidenzbasierten Antwort auf die ge-
genwadrtige und zukiinftige Krise sein. Da offizielle Erhebungsdaten oftmals nur
mit einer erheblichen Zeitverzégerung zur Verfliigung stehen, konnen Webda-
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ten-basierte Indikatoren gerade in Krisenzeiten, wenn zligige Interventions-
maBnahmen notwendig sind, als alternative und friihzeitige Informationsquel-
len dienen. Es gilt jedoch die Validitat dieser Daten fortlaufend zu tberprifen.
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Anhang

Anhang 0-1: Rahmendaten der Kantar-Befragung erste Befragungswelle

(1) Bruttostichprobe fiir die Kantar-Befragung

ternehmensgroRenklassen

Insgesamt
Branche
Fahrzeug-/ Maschinenbau 272 204 136 83 695
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen 144 108 72 71 395
:zzil;r;g :r?n Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und optischen 144 108 7 71 .
Nahrungsmittelproduktion 168 126 84 7 455
Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie) 288 216 144 107 755
GroB- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur 288 216 144 107 755
Beherbergung und Gastronomie 144 108 72 71 395
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 144 108 72 71 395
Logistik/Verkehr (inkl. Post) 168 126 84 v 455
Kreativwirtschaft / Unterhaltung 264 198 132 69 663
Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen 536 402 268 149 1355
Gesundheits- und Sozialwesen und tibrige personennahe Dienstleistungen 408 306 204 117 1035
Total 2968 2226 1484 1070 7748

(2) Nettostichprobe fiir die Kantar-Befragung
UnternehmensgroRenklassen

Insgesamt
Fahrzeug-/ Maschinenbau 16 13 7 2 38
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen 10 9 9 8 31
Herstellung von Datenverarbeitungsgeréten, elektronischen und optischen
Erzeugnissen & 9 g g 28
Nahrungsmittelproduktion 17 11 2 6 36
Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie) 25 13 14 9 61
GroB- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur 26 17 9 2 54
Beherbergung und Gastronomie 7 10 8 3 28
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 8 5 12 6 31
Logistik/Verkehr (inkl. Post) 17 8 7 0 32
Kreativwirtschaft / Unterhaltung 14 8 3 2 27
Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen 24 22 14 4 64
Gesundheits- und Sozialwesen und tibrige personennahe Dienstleistungen 14 16 4 5 39
Total 190 140 94 45 469

(3) Responsequoten
ternehmens

Insgesamt
e
Fahrzeug-/ Maschinenbau 5,9% 6,4% 5,1% 2,4% 5,5%
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen 6,9% 8,3% 12,5% 4,2% 7,8%
:«:;:Legll;r;g ;/r?n Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und optischen 8.3% 7.4% 6.9% 42% 71%
Nahrungsmittelproduktion 10,1% 8,7% 2,4% 7,8% 7,9%
Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie) 8,7% 6,0% 9,7% 8,4% 8,1%
Grof3- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur 9,0% 7,9% 6,3% 1,9% 7.2%
Beherbergung und Gastronomie 4,9% 9,3% 11,1% 4,2% 7.1%
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 5,6% 4,6% 16,7% 8,5% 7,8%
Logistik/Verkehr (inkl. Post) 10,1% 6,3% 8,3% 0,0% 7,0%
Kreativwirtschaft / Unterhaltung 5,3% 4,0% 2,3% 2,9% 4,1%
Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen 4,5% 5,5% 5,2% 2,7% 4,7%
Gesundheits- und Sozialwesen und tibrige personennahe Dienstleistungen 3,4% 52% 2,0% 4,3% 3,8%
Total 6,4% 6,3% 6,3% 4,2% 6,1%

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Anhang 0-2: Rahmendaten der Kantar-Befragung zweite Befragungswelle

(1) Bruttostichprobe fir die Kantar-Befragung

rnehmensgroéRenklassen
Insgesamt
11 bis 49 |50 bis 249
432 291

Branche
Fahrzeug-/ Maschinenbau
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen

Herstellung von Datenverarbeitungsgeréten, elektronischen und optischen Erzeugnissen

Nahrungsmittelproduktion

Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie)
GroB- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur

Beherbergung und Gastronomie

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen

Logistik/Verkehr (inkl. Post)

Kreatiwirtschaft / Unterhaltung

Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen

Gesundheits- und Sozialwesen und tibrige personennahe Dienstleistungen

594

294
298
340
631
678
315
281
400
564
1179
923
6497

214
217
248
459
492
229
205
290
411
858
671
4726

144
146
167
309
332
155
138
196
277
578
452
3185

129
92
93

101

156

162
91
90

110
69

240

190

1523

1.446
744
754
856

1.555

1.664
790
714
996

1321

2.855

2.236

15931

Werte verstehen sich einschlieBlich der gezogenen Unternehmen aus der ersten Befragungswelle.

(2) Nettostichprobe fir die Kantar-Befragung

UnternehmensgroBenklassen
Insgesamt
33 31 11 3

Branche
Fahrzeug-/ Maschinenbau
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen

Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und optischen Erzeugnissen

Nahrungsmittelproduktion

Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie)
GroB- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur

Beherbergung und Gastronomie

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen

Logistik/Verkehr (inkl. Post)

Kreatiwirtschaft / Unterhaltung

Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen

Gesundheits- und Sozialwesen und uibrige personennahe Dienstleistungen

(3) Responsequoten

Branche
Fahrzeug-/ Maschinenbau
Herstellung von chemischen oder pharmazeutischen Erzeugnissen

Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und optischen Erzeugnissen

Nahrungsmittelproduktion

Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Baugewerbe, Bergbau, Energie)
GroR3- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur

Beherbergung und Gastronomie

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen

Logistik/Verkehr (inkl. Post)

Kreatiwirtschaft/ Unterhaltung

Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen

Gesundheits- und Sozialwesen und Gbrige personennahe Dienstleistungen

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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1bis 1

22
24
24
38
46
17
24
22
23
67
36

376

5,6%
7,5%
8,1%
71%
6,0%
6,8%
5,4%
8,5%
5,5%
4,1%
57%
3,9%
5,8%

13
22
16
27
26
23
15
19
25
44
28
289

72%
6,1%
10,1%
6,5%
5,9%
5,3%
10,0%
7,3%
6,6%
6,1%
5,1%
4,2%
6,1%

15
10
15
26
21
11
12
23
11
17
23
195

3,8%
10,4%
6,8%
9,0%
8,4%
6,3%
7,1%
8,7%
11,7%
2,0%"
2,9%
51%
6.1%

6
3
11
21
8
5
11
7
4
11
8
98

2,3%
6,5%
3.2%
10,9%
13,5%
4,9%
5,5%
12,2%
6,4%
5,8%
4,6%
4.2%
6,4%

78
56
59
66
112
101
56
62
71
63
139
95
958

UnternehmensgréRenklassen
Insgesamt
11 bis 49 |50 bis 249

5,4%
7,5%
7,8%
7,7%
7,2%
6,1%
7,1%
8,7%
7,1%
4,8%
4,9%
4,2%
6,0%
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Anhang 0-3: Creditreform-Bonitatsindex und Wahrscheinlichkeit eines
Zahlungsausfalls

Bonitats- |Bonitats-
index index PD-

Bonitats- |(untere (obere Ober-
Klasse index Grenze) Grenze) grenze

1 100-116 100 0,0004  0,0007
2 117-169 117 0,0007  0,0015
3 170-188 170 0,0015 0,0018
4 189-195 189 0,0018  0,0019
5 196-213 196 0,0019  0,0025
6  214-219 214 0,0025  0,0031
7 220-227 220 0,0032  0,0037
8  228-236 228 0,0037  0,0041
9  237-246 237 0,0043  0,0053
10  247-260 247 0,0054  0,0067
11 261-271 261 0,0068  0,0091
12 272-277 272 0,0096  0,0116
13 278-286 278 0,0120 0,0158
14  287-295 287 0,0163  0,0224
15  296-313 296 0,0234  0,0358
16 314-341 314 0,0363  0,0574
17 342-369 342 0,0587  0,1099
18  370-399 370 0,1125  0,1878
19  400-499 400 0,1903 04414

Quelle: Creditreform.

63



Z EW Mittelstéandische Unternehmen in der Corona-Krise im Spiegel ihrer Webseiten

Anhang 0-4: Kontingenztabelle: Branche & Betroffenheit (Welle 1)

Ist ihr Unternehmen negativ von der
Branche Corona-Krise betroffen?
Ja Nein Unklar Total
100.0% 0.0% 0.0% 6.0%
Beherbergung und Gastronomie - . . -
89.5% 10.5% 0.0% 8.1%
Fahrzeug-/ Maschinenbau - 4 q -
80.6% 19.4% 0.0% 6.6%
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen - . 0 31
Gesundheits- und Sozialwesen und Ubrige per- 82.1% 17.9% 0.0% 8.3%
sonennahe Dienstleistungen 32 7 0 39
75.9% 22.2% 1.9% 11.5%
GroR- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur
41 12 1 54
Herstellung von chemischen oder pharmazeu- 64.5% 35.5% 0.0% 6.6%
tischen Erzeugnissen 20 11 0 31
Herstellung von Datenverarbeitungsgeriten, 57.1% 42.9% 0.0% 6.0%
elektronischen und optischen Erzeugnissen 16 12 0 28
85.2% 14.8% 0.0% 5.8%
Kreativwirtschaft / Unterhaltung
23 4 0 27
75.0% 21.9% 3.1% 6.8%
Logistik/Verkehr (inkl. Post)
24 7 1 32
80.6% 19.4% 0.0% 7.7%
Nahrungsmittelproduktion
29 7 0 36
. 76.6% 23.4% 0.0% 13.6%
Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen
49 15 0 64
Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Bauge- 70.5% 29.5% 0.0% 13.0%
werbe, Bergbau, Energie) 43 18 0 61
Total 364 103 2 469

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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Anhang 0-5: Kontingenztabelle: Branche & Beantragung Hilfsmittel

(Welle 1)
Nutzen Sie bereits speziell aufgrund der
Corona-Pandemie angebotene Darlehen,
Branche Kredite oder Biirgschaften oder planen Sie
dies konkret?
Ja Nein Unklar Total
39.3% 57.1% 3.6% 6.0%
Beherbergung und Gastronomie
11 16 1 28
28.9% 71.1% 0.0% 8.1%
Fahrzeug-/ Maschinenbau
11 27 0 38
12.9% 87.1% 0.0% 6.6%
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
4 27 0 31
Gesundheits- und Sozialwesen und Ubrige per- 23.1% 76.9% 0.0% 8.3%
sonennahe Dienstleistungen 9 30 0 39
35.2% 63.0% 1.9% 11.5%
GroR- und Einzelhandel, inkl Kfz-Reparatur
19 34 1 54
Herstellung von chemischen oder pharmazeu- 9.7% 90.3% 0.0% 6.6%
tischen Erzeugnissen 3 28 0 31
Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten, 10.7% 89.3% 0.0% 6.0%
elektronischen und optischen Erzeugnissen 3 25 0 28
44.4% 55.6% 0.0% 5.8%
Kreativwirtschaft / Unterhaltung
12 15 0 27
18.8% 75.0% 6.2% 6.8%
Logistik/Verkehr (inkl. Post)
6 24 2 32
30.6% 69.4% 0.0% 7.7%
Nahrungsmittelproduktion
11 25 0 36
- 21.9% 73.4% 4.7% 13.6%
Ubrige unternehmensnahe Dienstleistungen
14 47 3 64
Ubriges verarbeitendes Gewerbe (inkl. Bauge- 13.1% 86.9% 0.0% 13.0%
werbe, Bergbau, Energie) 8 53 7 61
111 351 7 469

Total

Quelle: ZEW (Eigene Berechnungen).
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