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Univ.-Prof. Walter Schwaiger, TU Wien und Creditreform prasentieren:
Corona-Pleitewelle: Wie viele Ausfalle sind tatsachlich zu erwar-
ten? Eine Predictive Default Study zu den Auswirkungen der Co-
vid-19-Pandemie

Univ.-Prof. Dr. Walter S. A. Schwaiger, Leiter des Forschungsbereichs ,Finanzwirt-
schaft und Controlling” am Institut fur Managementwissenschaften (IMW) an der
TU Wien hat anhand der Daten der Creditreform Wirtschaftsdatenbank, die alle
Unternehmen und selbstandig Tatige mit in Sitz in Osterreich umfasst, die Ausfélle
der heimischen Unternehmen analysiert. Das Ziel der vorliegenden ,vorausschau-
enden Ausfallstudie” (Predictive Default Study) besteht darin, die Héhe der im Kri-
senjahr 2020 durch auBerordentliche Stutzungsmallnahmen aufgebauten
.Corona-Pleitewelle” zu bestimmen. Wie Creditreform berichtet hat, sind im ver-
gangenen Jahr die Firmeninsolenzen auf das niedrigste Niveau seit 30 Jahren ge-
sunken.

Die Corona-Blase

Die aktuelle Ausfallrate von wirtschaftsaktiven Unternehmen im Corona-Krisenjahr
2020 betragt 0,76%, womit sich die Ausfallrate des Jahres 2019 von 1,15% um
-0,39% reduziert. Und das, obwohl das heimische BIP um 6,6% eingebrochen ist.

Die erwartete Corona-Ausfallrate belduft sich auf 1,87%, welche die aktuelle Aus-
fallrate um 1,11% Ubersteigt (siehe Abb. 1). Diese Corona-Blase von 1,11% ist somit
fast so grol3 wie die Ausfallrate des Jahres 2019 und kennzeichnet ein , Ausfallpo-
tential”. Folglich sind die durch die Stutzungsmalnahmen verhinderten Ausfalle
fast so viele wie die letztjahrigen Ausfalle. Wie schnell und in welchem Umfang sich
dieses Potential entladt, ist noch unklar und hangt von der Konjunkturentwicklung
sowie vom Zeitpunkt der Beendigung der staatlichen Hilfsmalinahmen ab.

Dazu Univ.-Prof. Walter Schwaiger: ,Die Stutzungsmalinahmen der &sterreichi-
schen Bundesregierung waren somit vorerst wirksam, und wenn die Corona-Blase
durch eine zugige Wirtschaftserholung nicht - ganzlich - platzt, dann hatten die
Stutzungsmalnahmen auch eine nachhaltige Wirkung.”
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Abb. 1: Ex-post-Prognose - Corona-Blase
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Ausfallrate vom Konjunkturentwicklung entkoppelt

Betrachtet man die jahrlichen Ausfallraten im Vergleich zur Veranderung des rea-
len BIP, so sieht man die letzten zwolf Jahre eine gleichformige Entwicklung um
eine Ausfallrate von ca. 1,40% (mit Ausnahme des Jahres der Finanzkrise 2009).

Das Bild andert sich nun im Jahr 2020 drastisch. In diesem Jahr tritt quasi eine
,Riesenausnahme” ein. Die im Corona-Krisenjahr 2020 realisierte Ausfallrate von
0,76 % ist nicht nur viel niedriger als die Ausfallrate von 1,15 % im wirtschaftlich
noch normalen Jahr 2019. DaruUber hinaus verlduft sie sogar noch diametral ent-
gegengesetzt zur im Corona-bedingten Konjunktureinbruch erwarteten Entwick-
lung. Die tatsachlich eingetretene Ausfallrate ist somit gegenuber der tatsachli-
chen Wirtschaftslage verstellt. Grund dafur sind die erwahnten auBerordentlichen

StUtzungsmalinahmen.

Abb. 2: Entwicklung Ausfallraten und BIP (real) bis 2020
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Datenbasis

Zur Messung von Unternehmensausfallen wurden in der vorliegenden Studie nicht
die Insolvenzen, sondern - wie im Bankenbereich Ublich - die Ausfallsereignisse
nach der Definition von ,Basel IlI” (Baseler Ausschusses fur Bankenaufsicht) her-
angezogen. Demnach gilt ein Unternehmen als ausgefallen, wenn es Uber 90 Tage
im Zahlungsverzug ist bzw. wenn es mit einer hohen Wahrscheinlichkeit seinen
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen wird kénnen. Diese Messung von
Kreditausfallen korrespondiert mit den Sachverhalten, welche mit dem Creditre-
form-Bonitatsindex gemessen werden. Dieser reicht von 100 (hervorregende Boni-
tat) bis 600 (Insolvenz). Ab einem Bonitatsindex von 500 gilt eine Forderung als
ausgefallen.

Die sich auf das Jahr 2020 beziehenden Berechnungen basieren auf 105.544 wirt-
schaftsaktiven Unternehmen.
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Creditreform Unternehmensinformation:

Creditreform ist Europas bedeutendste Glaubigerschutzorganisation und seit 1889
in Osterreich tatig. 4.200 Mitarbeiter in 167 Geschéftsstellen in 22 Landern Euro-
pas und in China erbringen fur 157.000 Kunden professionelle Dienstleistungen:
von Marketingdatenbanken Uber das Risiko- und Forderungsmanagement, Wirt-
schaftsauskunfte Uber Unternehmen und Konsumenten, Unternehmensratings
und in Osterreich auch die Vertretung von Glaubigern in Insolvenzverfahren vor
den Insolvenzgerichten.
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