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file://///volumes/Mac%20HD%204TB/_KUNDEN%20GESAMT/UNI%20Innsbruck%20-%20Institut%20für%20Strategisches%20Management%20(Mike%20Peters%20+%20Alex%20Plaikner)/Touristische%20Wertschöpfung,%20Endbericht%202019-08/KMUT%20Report_LandTirol%20-%20Touristische%20Wertschoepfung%20(FORMATIERT%20by%20nuovoline%202019-08-22).docx#_Toc17413346
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Projektbericht: Touristische Wertschdpfung.
Ein 6konomischer Vergleich westdsterreichischer Tourismusbetriebe — August 2019

1. Executive Summary

Im Rahmen der durchgefihrten Studie wurden ausgewahlte Variablen fir westosterreichische Unter-
nehmen (Salzburg, Tirol und Vorarlberg) analysiert, um festzustellen, welchen Einfluss diese auf die
Wertschdpfung von Tourismusbetrieben in der definierten Region haben. Das Ziel dieser Studie war
es, ein Insolvenzvorhersagemodell fir Unternehmen, die im westdsterreichischen Alpentourismus
tdtig sind, zu entwickeln. Dabei wurden die Unternehmen in die Gruppen solvent und insolvent ein-
geteilt, um dann mit geeigneten methodischen Ansatzen signifikante Erklarungsvariablen zu finden
und die Forschungsfragen der Studie beantworten zu kénnen. Die Relevanz bzw. Wichtigkeit dieser
Studie leitet sich wie folgt ab:

a.

in der Literatur gibt es nur sehr wenige empirische Studien, welche sich mit der Friherken-
nung von Insolvenzen und Krisen in der Tourismuswirtschaft auseinandergesetzt haben
(siehe Tabelle 1)

keine der Studien wurde im deutschsprachigen Raum durchgefiihrt und die Ergebnisse
kénnen somit nicht ohne weitere Validierung auf Westdsterreich Gbertragen werden

den steigenden Insolvenzquoten in der Branche (siehe Abbildung 1) und

dem besonderen Umstand, dass trotz fehlender offizieller Statistiken ein hoher Anteil an
Unternehmen in einer Ertrags- und Liquiditatskrise stehen und es daher aus Sicht der
Unternehmensfiihrung ein Frihwarnsystem zur Friherkennung von Krisen bedarf.

Die Tourismuswirtschaft ist in Osterreich demnach weiterhin eine gefdhrdete Branche mit einer relativ
hohen Insolvenzquote und daher aus Sicht der unterschiedlichsten Stakeholder mit einem héheren
Risiko verbunden. Die Ergebnisse der Studien konnen wie folgt zusammengefasst werden:

Wesentliche Risikotreiber, welche die Wahrscheinlichkeit einer Krise bzw. Insolvenz bei
westdsterreichischen Tourismusbetrieben erhéhen, sind die geringe UnternehmensgroRe,
das geringe Unternehmensalter und der hohe Verschuldungsgrad (bzw. die geringe
Eigenkapitalquote).

Somit sind insbesondere kleinere Unternehmen (KMU) durch Insolvenz gefahrdet.

Zudem haben makrodkonomische Strukturen und Brancheneffekte wesentliche Einfllsse
auf die Insolvenzwahrscheinlichkeit.
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2. Problemstellung und Relevanz

Die Herausforderungen fir Tourismusbetriebe haben sich Uber die letzten Jahre deutlich verdndert.
Strategien und Geschaftsmodelle unterliegen stetig laufenden Verdnderungen und mussen daher
deutlich hdufiger auf den Priifstand gestellt werden. Dies fordert auch eine Anpassung an eine sich
kontinuierlich verandernde Umwelt und deren Rahmenbedingungen (bspw. weltweiter Wettbewerb
inklusive Globalisierung, E-Commerce, Outsourcing, neue Technologien etc.), damit ein langfristiges
und nachhaltiges Uberleben méglich wird (Brisson-Banks 2010, S. 241; Stanleigh 2008, S. 35). Bei klei-
neren und mittleren Unternehmen scheint sich diese Problematik eher zu verstarken, da sich die
Geschaftsfihrerinnen und Geschaftsfihrer viel starker auf das operative Tagesgeschaft konzentrieren
mussen und daher weniger Zeit verbleibt, um sich strategischen Agenden zu widmen (Brunninge,
Nordqvist & Wiklund 2007, S. 305).

Damit verstarkt sich die Gefahr einer Krise bzw. Insolvenz. Dies zeigt sich auch in den Insolvenzursa-
chen von Unternehmen. 51% der Insolvenzen werden durch Fehler bzw. Verlustquellen im
innerbetrieblichen Bereich verursacht (bspw. fehlender kaufmannischer Weitblick, Kalkulationsfehler,
Absatzschwierigkeiten, mangelnde Beobachtung von Unternehmensumwelt und -umfeld, etc.). Wei-
tere 11% sind der Fahrlassigkeit zuzuschreiben (bspw. ungenlgende Kenntnis der Praxis und der
Branche, Unerfahrenheit etc.) (KSV1870, 2016). Damit kann festgehalten werden, dass der GroRteil
der Unternehmensinsolvenzen auf internen Faktoren und hier primar auf Managementfehlern
beruhen (Altman & Hotchkiss 2006, S. 13; Collet, Pandit & Saarikko 2014; Purves, Niblock & Sloan
2016).

Am Beispiel Tirol kommt klar hervor, wie wichtig der Tourismus fiir das Bundesland ist. Gébe es in Tirol
keinen Tourismus, so ware die Bruttowertschdpfung um 23,9% niedriger und es wirde 24,5% weniger
Beschaftigung in Tirol geben (Stadler et al. 2016). Daher ist es dringend notwendig, die Finanzen der
touristischen Unternehmen solide zu halten und Unternehmensinsolvenzen im Interesse aller
vorzubeugen.

Die 10-jahrige Entwicklung der Insolvenzen als auch Insolvenzquote® in Osterreich ist in Abbildung 1
ersichtlich. Dabei wurden die Insolvenzen allgemein und speziell fir das Beherbergungs- und
Gaststattenwesen betrachtet. Hier kann festgestellt werden, dass in den Jahren 2009 und 2010 ein
Anstieg der Insolvenzen gegenlber 2008 zu verzeichnen war, was auf die Auswirkungen der
allgemeinen Finanzkrise zurickgefihrt werden kann. In den weiteren Jahren ist eine Art
Konsolidierung festzustellen (sinkende Insolvenzquote). Dabei zeigt sich jedoch ab dem Jahr 2013 ein
markanter Trend und zwar, dass die Insolvenzquote fir das Beherbergungs- und Gaststattenwesen
steigt, wahrend die Insolvenzquote Uber alle Branchen gemeinsam sinkt (Situm, Sorrentino & Lechner
2019).

! Die Insolvenzquote ist definiert als Anzahl der Insolvenzen je 1.000 Unternehmen.
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Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen zwischen 2008 - 2017
(Insolvenzen gesamt & Beherbergungs- und Gaststittenwesen)
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Abbildung 1: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen zwischen 2008-2017 fiir Osterreich
(Daten entnommen aus Statistiken der Creditreform Osterreich)

Die Tourismuswirtschaft ist in Osterreich demnach weiterhin eine gefidhrdete Branche mit relativ
hoher Insolvenzquote und daher aus Sicht der unterschiedlichsten Stakeholder mit einem héheren
Risiko verbunden (Situm, Sorrentino & Lechner 2019). Vor allem fiir Glaubiger/-innen und Investor/-
innen ware eine Friherkennung essentiell und sollte sicherstellen, dass Kredite oder Investments im
Rahmen der Wirtschaftlichkeit gewahrt werden kénnen. Auch fur Kundinnen und Kunden bzw.
Lieferantinnen und Lieferanten waren die Erkenntnisse aus der Insolvenzfriiherkennung von grofRer
Bedeutung. Beispielsweise wahlen Kundinnen und Kunden, die eine langfristige Lieferbeziehung
anstreben, ihre Lieferantinnen und Lieferanten mit grofRer Vorsicht aus, um bei eventuellen
Gewidhrleistungsfallen einen/eine Ansprechpartner/-in zu haben. Wiederum Lieferantinnen und
Lieferanten nehmen ebenfalls eine Glaubigerstellung gegenliber einem Unternehmen ein und sind
aufgrund dessen sehr stark an einer soliden finanziellen Basis ihrer Kundinnen und Kunden interessiert
(Baetge 1998).

Diese Statistik beinhaltet jedoch noch ein wesentliches Problem, und zwar, dass Unternehmen,
welche in einer Krise stehen, von dieser Uberhaupt nicht erfasst sind. Die Insolvenz eines
Unternehmens stellt das letzte Stadium im Krisenverlaufsprozess dar. Offizielle Statistiken zur Anzahl
von Krisenunternehmen (in welchem Stadium auch immer) existieren nicht (Doubek, Exler & Situm
2016, S. 205). Unternehmen in einer Krise konnen sogar wirtschaftlich gesehen eine schlechtere
Performance als insolvente Unternehmen aufweisen, bleiben aber dennoch am Markt bestehen
(White 1989, S. 12). Krisen und Insolvenzen entstehen somit nicht plotzlich und unvorhergesehen,
sondern entwickeln sich im Laufe der Zeit. Im einfachsten Modell beginnen die Probleme aufgrund
einer strategischen Krise, bei welcher unternehmerische Potenziale angegriffen sind.

INTERFAKULTARES FORSCHUNGSZENTRUM 5
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Sie entsteht haufig dadurch, dass es keine klare strategische Orientierung gibt, das Geschaftsmodell
nicht mehr addquat ist und/oder sich relevante Umweltzustande verdndern (Crone 2014, S. 6). Auch
kann eine falsche Marktpositionierung zu einer strategischen Krise fihren (Institut der Wirtschafts-
prifer in Deutschland 2011). Die Tourismusbranche ist im Wesentlichen von klein- und mittelsténdi-
schen Unternehmen gepragt (Berg 2014, S. 110), welche sogar bis zu 80% Familienunternehmen sind
(WKO 2017). Dadurch kommt noch ein erschwerendes Element im Management hinzu, und zwar die
Unternehmensnachfolge. Ubergaben werden in der Regel zu spat angegangen und hiangen dadurch
von individuellen Befindlichkeiten der Ubergeberin/des Ubergebers ab, anstatt dieses wichtige Ereig-
nis als strategisch relevante Entscheidung anzusehen (Filser, Kraus & Mark 2013, Habig & Berninghaus
2004, S. 24; Wiechers 2006, S. 195). Bei Familienunternehmen ist auch noch haufig beobachtbar, dass
diese eher durch kurzfristige und tagliche Entscheidungen gefiihrt werden und weniger durch solche,
die auf einer langfristigen, nachhaltigen und strategisch orientierten Sichtweise (Astrachan 2010)
basieren. Dies trifft auch auf Entscheidungen beziglich einer internen bzw. externen Nachfolge zu
(siehe dazu Peters et al. 2019).

Grundsatzlich stellt somit die frihzeitige Auseinandersetzung mit strategischen Belangen eines Unter-
nehmens den besten Ansatzpunkt dar, um sich aus einer strategischen Krise befreien und eine poten-
zielle Insolvenz abwenden zu konnen (Exler & Situm 2014, S. 58). Aus praktischer Sicht ist es jedoch
schwierig festzustellen, ob sich ein Unternehmen in einer strategischen Krise befindet und wie weit
diese fortgeschritten ist. Besonders hilfreich kénnen in diesem Falle leistungswirtschaftliche Indikato-
ren sein, welche in der Regel nicht aus Jahresabschlusszahlen abgeleitet werden kénnen (Exler &
Situm 2013, S. 164). Aus unternehmerischer Sicht braucht es daher ein strategisches Controlling, um
die Funktionsfahigkeit der eigenen Strategie prifen als auch eine potenzielle Unternehmenskrise
erkennen zu kdnnen. Als ein mogliches und praktikables Instrument kann hier die Balanced Scorecard
eingesetzt werden (Exler & Situm 2013, S. 166). Die Notwendigkeit einer solchen lasst sich bereits aus
den vorherigen Darstellungen ableiten.

In diesem Zusammenhang kdnnten auch Frihwarnsysteme hilfreich sein, die meist aus einem unter-
nehmensinternen Finanzierungsmodell abgeleitet werden, und zwar auf Basis von Leistungsindikato-
ren. Zu diesen Indikatoren zahlen Liquiditdt, Bonitat und Profitabilitdt etc. Verhaltnisanalysen haben
sich bereits in der Vergangenheit als sehr hilfreich erwiesen, um Krisen-Insolvenz-Frilhwarnsysteme
fur touristische Unternehmen zu entwickeln (Olsen et al. 1983).

Ein Frihwarnsystem hatte zweierlei Vorteile. Einerseits, wenn ein Friihwarn-Modell einen Konkurs
einer touristischen Unternehmung innerhalb von zwei Jahren prognostiziert, kdnnen entsprechende
Gegenmalinahmen bereits im Voraus getroffen werden. Andererseits hat die Friiherkennung dazu
geflihrt, dass eine nachhaltige Entwicklung im Tourismusunternehmen stattgefunden hat, wenn die
besagte Firma die Krise erfolgreich tUbersteht (Li et al. 2017).

Der effektive Einsatz von Management in Krisenzeit fur die Tourismus-Industrie ist sehr wichtig, da
das Unternehmensumfeld oft negativ von externen politischen, 6konomischen, sozialen und
technologischen Faktoren beeinflusst wird (Ritchie 2004).

Ein weiterer Umstand, warum Unternehmer/-innen der Tourismusbranche sich mit diesem Thema
beschaftigen sollten, liegt auch darin, dass es kaum empirisch-wissenschaftliche Arbeiten gibt, welche
sich mit der Friherkennung von Unternehmenskrisen und Insolvenzen im Tourismus auseinanderge-
setzt haben (siehe Tabelle 1).2 Die Relevanz dieser Studien fir den deutschsprachigen Raum ist eher
gering, da die Modelle sich verstarkt auf die Jahresabschlussanalyse konzentrieren und somit keine
strategische Frihaufklarung ermdglichen. Stattdessen kann mit derartigen Modellen eine Ertragskrise

2 Studien zur Insolvenz- und Krisenfriherkennung gibt es ausreichend, jedoch konnten kaum Beitrdge gefunden werden, welche
eben die Insolvenz- und Krisenfriiherkennung spezifisch fur die Tourismuswirtschaft untersucht haben. Im Weiteren sind diese
Studien auf bestimmte Ldnder/Regionen bezogen und konzentrieren sich im Wesentlichen auf Kennzahlen der Jahresabschlussana-
lyse, sodass andere Faktoren wie bspw. makrodkonomische Einfllisse oder qualitative Variablen nicht inkludiert wurden.
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im spdteren Stadium bzw. eine Liquiditatskrise erkannt werden. In diesen Phasen ist die Krise meist
weiter vorangeschritten und kann mit entsprechenden Turnaround-Malnahmen abgewendet wer-
den. Insgesamt ist somit, auf Grund der umfangreichen Literaturerhebungen, eine Liicke festgestellt

worden, welche zum Teil im Rahmen der vorliegenden Studie geschlossen werden soll.

Autor(en)

Land

Barreda et al. (2017) USA

Stichprobe

15 insolvente und 15 solvente
Unternehmen (1992-2010)

Relevante Kennzahlen
Working capital/total assets
Sales/total assets
Debt/Equity

Net income/total assets

English et al. (1996) |USA neue und insolvente Hohere Investments erhdhen die
Unternehmen (1990-1994) Uberlebenswahrscheinlichkeit
Gu (2000) USA 18 insolvente und 18 solvente EBIT/Total Liabilities
Unternehmen (1986—1998) Total liabilities/Total assets
Gu & Gao (2000) USA 27 insolvente und 14 gesunde Total liabilities/Total assets
Unternehmen (1987-1996) EBIT/Current liabilities
Gross profit margin
Long-term liabilities/Total assets
Sales/Fixed assets
Kim (2011) Korea 18 insolvente und 15 solvente Total debt/Equity
Unternehmen (1995-2002) Accounts receivables turnover
Current ratio
Quick ratio
Kim & Gu (2010) USA 16 insolvente und 16 solvente Operating cashflow/total liabilities
Unternehmen (1999-2004)
Kim & Gu (2006) USA 15 insolvente und 15 solvente EBIT/Current liabilities
Unternehmen (2000-2004) Total Liabilities/Total assets
Lietal. (2017) Shanghai 35 auf der Shenzhen Bérse Net assets per share
gelistete Unternehmen Net assets/Total liabilities
(1998-2013) Net assets/Total assets
Sales/Total assets
Provident fund per share
Surplus per share
Park & Hancer USA 48 insolvente und 48 solvente Total liabilities/Total assets
(2012) Unternehmen (1990-2009) Working capital/Total assets
Total liabilities/Net worth
EBIT/Total liabilities
Free cashflow + dividends/Debt
Parsa et al. (2015) |USA 496 Unternehmen Size
(2000-2010) Unemployment rate
Bad employment conditions
Parsa et al. (2005) USA 2.439 Unternehmen Company location
(1996—-1999) Size
Missing business concept
Youn & Gu (2010)  USA 31 insolvente und 31 solvente Return on Assets

Unternehmen (1996—2008)

EBITDA/Total liabilities
Interest coverage ratio
Inventory turnover
Total assets turnover
Current ratio

Tabelle 1: Zusammenfassung von Studien zur Krisen- und Insolvenzfriiherkennung im Tourismus.
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3. Wertschopfung in Familienunternehmen

Familienunternehmen dominieren den landlichen Tourismus und innerhalb dieser Unternehmen
leiten familienbezogene Interessen das unternehmerische Verhalten. In Anbetracht des
moderierenden Effekts der UnternehmensgroRe zeigen die Ergebnisse einer Stichprobe von 198
Unternehmen und vier Folgeinterviews mit Fihrungskraften (Kallminzer und Peters 2018a), dass
Innovationsfahigkeit und Proaktivitat relevante Variablen sind, welche die Performance erklaren,
wahrend das Risikoverhalten dies nicht tut. Dartber hinaus wurde der Proactiveness-Performance-
Effekt durch die GroRe von Kleinstunternehmen negativ beeinflusst. Es werden Initiativen zur
Forderung der Zusammenarbeit zwischen Unternehmen vorgeschlagen, um den Nachteil der GroRe
kleiner Unternehmen zu tberwinden. Hierzu gehoren vor allem die Initiilerung von Kooperationen
zwischen Klein- und Mittelunternehmen im Tourismus, aber auch die Forderung des
unternehmerischen Verhaltens. Beides, unternehmerische Orientierung als auch die Fahigkeit
Kooperationen einzugehen und langfristig zu managen, erhéht die Leistung dieser Unternehmen
(KallmUnzer und Peters, 2018).

Die finanzielle Leistungsfahigkeit von familiengefihrten Tourismusunternehmen wird durch ein
komplexes Zusammenspiel von internen und externen Faktoren bestimmt. Mit Hilfe einer Umfrage
unter 113 Inhaber/-innen von kleinen und mittleren Familienunternehmen (Kallminzer et al. 2019),
zeigen die Ergebnisse sechs verschiedene Konfigurationen, die sich in hohe oder niedrige
Umweltunsicherheiten  gruppieren lassen und die Relevanz von multidimensionaler
unternehmerischer Orientierung (EQ), finanzieller Ausstattung sowie personlichen und beruflichen
Netzwerken verdeutlichen. Jene Unternehmen, die in unsicheren Umwelten agieren, benétigen
finanzielle Ressourcen, um zu Uberleben. Jene Unternehmen, die jedoch die Umwelt als relativ sicher
antizipieren, sind nicht unbedingt auf finanzielle Ressourcen angewiesen, um eine entsprechende
Performance zu liefern. Letztere bendtigen aber spezifische unternehmerische Kompetenzen, die ihr
Uberleben und ihr Wachstum sichern (Kallmiinzer et al., 2019). Gerade in einer unsicheren Umwelt
zahlen Netzwerke und finanzielle Ressourcen. Auf die Besonderheiten regionaler Netzwerke und
sozialer Einbettung von Tourismusunternehmen weisen zudem einige aktuelle Studien hin
(KallmUnzer und Peters, 2018b; Peters und Kallminzer, 2018).

4. Zielsetzung und Forschungsfragen

Ausgehend von den erhobenen Daten soll eine umfassende regionale Analyse erfolgen und die
Grinde ermittelt werden, warum bestimmte Tourismusbetriebe nachhaltig Uberleben kénnen und
andere nicht. Dies kann auf unterschiedlichste Variablen und Faktoren zurlickgefiihrt werden (Diener,
2009, S. 299-300). Neben unternehmensspezifischen Variablen, werden auch makrotkonomische
Variablen, Branchenkennzahlen sowie regionalspezifische Variablen (bspw. Standort, Attraktivitat der
Region, Arbeitnehmerstruktur) bericksichtigt. Aufgrund der Ergebnisse sollen klare Implikationen
abgeleitet werden, welche fiir die betriebliche Praxis, aber auch fir politische Entscheidungstrager/-
innen von Interesse sein kénnten, um die nachhaltigen Uberlebenschancen der westdsterreichischen
Tourismusindustrie steigern zu kénnen.

Auf die folgenden Forschungsfragen soll die vorgeschlagene Studie valide, représentative als auch
praktikable Antworten geben:

e Welche Faktoren bzw. Variablen unterscheiden erfolgreiche von nicht erfolgreichen
Tourismusunternehmen in Westdsterreich?

e Welche Rolle spielt die Profitabilitat in der Branche?

INTERFAKULTARES FORSCHUNGSZENTRUM
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Welchen Einfluss hat die Lage des Unternehmens, welche Regionen sind besonders attraktiv
und welche weiteren Standortfaktoren spielen fiir ein nachhaltiges Uberleben eine Rolle?

Welche makrodkonomischen Faktoren kénnen als die wichtigsten Treiber von Krisen,
Reorganisation und Insolvenz identifiziert werden?

Welche Variablen zeigen sich als ausschlaggebend, um eine betriebliche Zukunftsfahigkeit
sicher zu stellen und Krisen und Insolvenzen vorzubeugen?

Diese Fragestellungen werden fur Westosterreich behandelt, aber im Weiteren dann auch je
inkludiertem Bundesland (Salzburg, Tirol und Vorarlberg) gesondert betrachtet. Damit kann zudem
die allgemeine Fragestellung beantwortet werden, wo es Gemeinsamkeiten und Unterschiede
zwischen den Bundeslandern gibt.

5. Methodisches Vorgehen

Im Rahmen der Studie wurde folgendes methodisches Vorgehen angewandt:

1. Phase — Literaturriickblick und Bestimmung der Untersuchungsvariablen:
Ausgehend von diesem wurde eine umfassende Analyse bestehender Literatur
vorgenommen, um a.) einen Einblick in bestehende Forschung zu bekommen und b.)
Faktoren und Variablen aus friheren Studien zu ermitteln, welche fir das Thema von
Relevanz sind.

2. Phase — Datenzusammenfiihrung:

Es wurden Jahresabschlussdaten Osterreichischer Tourismusbetriebe (Klassifikation ,,1“ nach
ONACE-Code 2008) in Westdsterreich (Salzburg, Tirol und Vorarlberg) fiir den Zeitraum
2003-2016 aus einer bestehenden Datenbank extrahiert bzw. aufbereitet. Insgesamt
konnten 2.075 solvente und 190 insolvente Unternehmen fir die Studie identifiziert
werden. Den einzelnen Unternehmen wurden sowohl weitere makrodkonomische und
branchenspezifische Variablen als auch Variablen zur Beschreibung des Standortes
hinzugefligt. Eine Zusammenfassung der definierten Variablen der Studie ist in Tabelle 2 zu
finden.

3. Phase — Auswertung inkl. statistischer Analysen:

Die Daten wurden mit deskriptiver Statistik analysiert und zusammengefasst. Zur
Beantwortung der Fragestellungen wurden univariate und multivariate Verfahren
verwendet, aufgrund welcher sich bestimmte Schlussforderungen ziehen lassen.
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6. Ergebnisse der Analysen

Im Rahmen der folgenden Darstellungen werden die wesentlichen Ergebnisse der Studie vorgestellt.
In Kapitel 6.1 sind die Resultate der univariaten Analyse dargestellt. Damit ist es moglich, die
Risikotreiber zu identifizieren und erste Ergebnisse zu den Forschungsfragen zu liefern. Im Rahmen
der multivariaten Analyse wurden mehrere Modelle fir Krisen- und Insolvenzfriherkennung mit der
logistischen Regression berechnet. Anhand dieser Ergebnisse kann dann eine abschlieRende

Beurteilung erfolgen.

6.1 Ergebnisse der univariaten Analyse

In Tabelle 2 sind die wesentlichen Variablen der Studie zusammengefasst, welche sich im Rahmen der
Regressionsanalyse als signifikante Erklarungsvariablen herauskristallisiert haben.

Faktor Variable Abkiirzung Berechnung
GroRe UnternehmensgroRe SIZE Ln(Bilanzsumme)
Alter Alter des Unternehmens | AGE Ln(Alter des Unternehmens in
Jahren)
Aktivitat/Effizienz e Cap|ﬂtal “u WC/TA Working Capital/Bilanzsumme
Gesamtvermogen
G t huld
Kapitalstruktur Verschuldungsgrad TD/TA 'esam verschuldung/
Bilanzsumme
. Dummy Variable
Bundesland Tirol Tyrol
unaestand firo yro (1 =Tirol; 0 = sonst)
Dummy Variable
B
undesland Vorarlberg Vorarlberg (1 = Vorarlberg; 0 = sonst)
Standort
. Dummy Variable
Urb dil URB 1
roanisierungsera (1 = Stadt und Zentren; 0 = sonst)
. Dummy Variable
B2
Urbanisierungsgrad 3 UR (1 = rural; 0 = sonst)
) 2005 bis inkl. Dummy Variable
Jahr Beobachtungsjahr 5014 (1= JAHR; 0 = sonst)
Jahrliche Veranderung oA (Anzahl Lehrlinget — Anzahl
der Lehrlingszahlen Lehringet1)/Anzahl Lehrlinget1
Branche
Insolvenzrate der R Anzahl der Insolvenzen/1000
Branche Unternehmen
Makrookonomik Konsumentenpreisindex | CPI Konsumentenpreisindex/100

Tabelle 2: Zusammenfassung der relevanten Variablen in den Regressionen
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In Tabelle A1 im Anhang sind die statistischen Berechnungen zur Darstellung der deskriptiven Statistik
als auch die Tests auf Differenzen (nicht-parametrischer U-Test, da die Daten im Wesentlichen nicht
normalverteilt sind) fir ein Jahr und zwei Jahre vor Insolvenz dargestellt. Die Daten stehen im
Wesentlichen im Einklang mit den Resultaten aus friiheren Studien. Die Risikotreiber in der
Tourismusbranche fir westdsterreichische Unternehmen kénnen wie folgt zusammengefasst
werden:3

Unternehmensgrole (SIZE): Je groRer das Unternehmen ist, desto geringer ist die
Wahrscheinlichkeit einer Krise bzw. Insolvenz.

Alter des Unternehmens (AGE): Je alter das Unternehmen ist, desto geringer ist die
Wahrscheinlichkeit einer Krise bzw. Insolvenz.

Working Capital Quote (WC/TA): Je héher das Working Capital bezogen auf die
Bilanzsumme, desto hoher ist die Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Einbehaltene Gewinne (RE/TA): Je mehr einbehaltene Gewinne ein Unternehmen hat, desto
geringer ist die Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Eigenkapitalquote (TE/TA): Je hoher die Eigenkapitalquote des Unternehmens ist, desto
geringer ist die Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Fremdkapitalquote (TD/TA): Je hoher das Fremdkapital des Unternehmens ist, desto hoher
ist die Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Konsumentenpreisindex (CPI): Je héher der CPI ist, desto geringer ist die
Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Jahrliche Veranderung der Lehrlingszahlen (QA): Je starker die Anzahl an Lehrlingen in der
Branche sinkt, desto geringer ist die Insolvenzwahrscheinlichkeit

Insolvenzrate der Branche (IR): Je héher die jahrliche Insolvenzrate der Branche, desto
geringer die Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Urbanisierungsgrad 1 (URB 1): Unternehmen in Zentren und Stadten haben eine hohere
Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Urbanisierungsgrad 2 (URB 2): Unternehmen in Stadten und Vororten haben eine héhere
Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Urbanisierungsgrad 3 (URB 3): Unternehmen in ruralen Gebieten haben eine geringere
Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Bundesland Tirol (Tyrol): Unternehmen mit einem Standort in Tirol haben eine geringere
Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Bundesland Vorarlberg (Vbg.): Unternehmen mit einem Standort in Vorarlberg haben eine
hohere Krisen- und Insolvenzwahrscheinlichkeit.

3 Bei den Ausfuhrungen bezieht sich Insolvenz auf den Zeitraum ein Jahr vor Insolvenz und Krise auf den Zeitraum zwei Jahre vor

Insolvenz.
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Fact Box I:
Univariate Risikotreiber der Tourismusbranche in
Westosterreich

* GroRere und altere (etablierte) Unternehmen haben eine hohere Chance erfolgreich am
Markt bestehen zu bleiben.

Ein schwaches bzw. fehlendes Working Capital Management stellt eine Ursache fiir
potenzielle Liquiditatsengpasse im Unternehmen dar.

Die Unternehmen der Branche haben insgesamt einen hohen Verschuldungsgrad und
damit implizit eine zu geringe Eigenkapitalquote, was die Wahrscheinlichkeit einer Krise
und Insolvenz erhoht.

Zentren, Stadte und Vorstadte sind eher ungiinstige Standorte fiir ein Unternehmen.

Der Standort Tirol ist grundsatzlich glinstig, damit sich Unternehmen erfolgreich entwickeln
konnen. Am Standort Vorarlberg haben es Tourismusbetriebe schwerer, erfolgreich zu
bleiben.

Abbildung 2: Fact Box I: Univariate Risikotreiber der Tourismusbranche in Westdsterreich
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6.2 Ergebnisse der multivariaten Analyse

Im Rahmen der logistischen Regression ein Jahr und zwei Jahre vor Insolvenz wurden mehrere
Modelle durch Hinzu- und Wegnahme unterschiedlichster Variablen getestet. In Tabelle 3 sind zwei
ausgewahlte Modelle fir ein Jahr (t-1) und zwei Jahre (t-2) vor Insolvenz dargestellt. Damit wurde ein
multivariater Ansatz gewahlt, um das Zusammenspiel der einzelnen Risikotreiber auf die Wahrschein-
lichkeit einer Krise und Insolvenz identifizieren zu kénnen.

Variablen t-1 Standardfehler t-2 Standardfehler ‘
SIZE -0,447** 0,108 -0,320** 0,080
AGE -0,689** 0,167 -0,405** 0,123
WC/TA 0,291 1,221

TE/TA -0,214* 0,086
TD/TA 0,206** 0,104

Tyrol 0,400 0,381 0,245 0,298
Vorarlberg -0,347 0,395 -1,038** 0,348
URB 1 -0,169 0,393

URB 2 0,036 0,353
URB 3 -0,335 0,322 0,268 0,325
2004 -2,188* 0,890
2005 6,875** 1,622 -1,389 0,879
2006 3,959** 1,451 0,605 0,814
2007 2,153 1,211 0,341 0,632
2008 1,922 1,107

2009 1,579 1,165 -0,308 0,525
2010 2,146 1,104 -0,735 0,485
2011 -4,973* 2,094

2012 2,438* 1,052 -1,270 0,651
2013 1,878 1,134 -1,757* 0,711
2014 2,697* 1,070

QA 6,431 9,162 3,412 6,110
CPI -13,846 7,523
Konstante 0,487 19,506**
Nagelkerke R? 0,216 0,187

X 11,890 3,419

N 10.202 10.522

Solven 10.136 10.444

Insolvent 66 78

Tabelle 3: Ausgewdhlte relevante Ergebnisse der Regressionsanalysen fiir ein Jahr und zwei Jahre vor Insolvenz.
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Die Ergebnisse zeigen, dass einige Risikotreiber in beiden Zeitrdumen vor tatsachlichem Eintritt der
Krise relevante Krisenfrihwarnindikatoren darstellen. Die Unternehmensgrolie ist signifikant und es
zeigt sich, dass Krisenunternehmen im Zeitablauf in der GroRe schrumpfen (Situm 2015, 28). Dies ist
ein eindeutiger Indikator daflr, dass Vermogen reduziert wurde, was einen Anstieg der
Insolvenzkosten verursacht (Herzog et al. 2008, 227). Diese Erkenntnis steht in engem Zusammenhang
zum Ressource-Based-View (RBV) der Betriebswirtschaftslehre und zeigt auf, dass Unternehmen mit
mehr Kapazitdten und Ressourcen eine hohere Uberlebenswahrscheinlichkeit besitzen (Chava &
Jarrow 2004; Ohlson 1980; Hol 2007). Auch in Zeiten von Krisen kénnen grolRere Unternehmen
Verluste besser als kleinere Unternehmen verkraften, da sie Vermogenswerte besitzen, welche in
Notfallen in liquide Mittel Uberfihrt werden kénnen, um das operative Geschaft zu finanzieren
(Dawley et al. 2003, 420; Moulton & Thomas 1993, 130). Auch das Alter des Unternehmens bleibt
signifikant und deutet darauf hin, dass bereits etablierte Unternehmen am Markt eine deutlich héhere
Fortbestehenswahrscheinlichkeit besitzen (Bates 1990, 555; Chava & Jarrow 2004, 545; Cressy 2006,
113; Gu 2002; Parsa et al. 2011; Parsa et al. 2005).

Hohere Eigenkapitalquoten bzw. ein niedriger Verschuldungsgrad erhéhen signifikant die
Wabhrscheinlichkeit, dass keine Krise bzw. Insolvenz vorliegen (Gu 2002; Gu & Gao 2000; Kim & Gu
2006; Park & Hancer 2012). Dabei kann festgestellt werden, dass grolRere Unternehmen tendenziell
eine hohere Eigenkapitalquote als kleinere Unternehmen aufweisen, jedoch nicht auf einem
statistisch signifikanten Niveau. Der Standort (Bundesland) des Unternehmens spielt grundsatzlich
keine Rolle hinsichtlich der Insolvenzwahrscheinlichkeit.* Genauere Daten zum Unternehmens-
standort (Bezirk, Region etc.) konnten im Rahmen dieser Studie nicht naher analysiert werden, was
somit interessante Ansatze fir weiterfihrende Forschung aufzeigt. Standortdaten zur Urbanisierung
zeigten in der multivariaten Betrachtung keine Signifikanzen, wahrend diese im Employer Branding,
im Rahmen einer kleineren qualitativen regionalen Studie von 18 Befragungen in Bezug auf die
Abgelegenheit von Regionen, hohe Signifikanzen aufweist (siehe dazu Plaikner et al. 2019).

7. Empfehlungen und Handlungsableitungen

Aus den Ergebnissen der Studie lassen sich unterschiedlichste Empfehlungen fiir Tourismusbetriebe in
Westdsterreich ableiten:

e Kleinere Unternehmen haben es deutlich schwerer, erfolgreich und langfristig und nachhaltig
am Markt bestehen zu bleiben. Sie sollten daher versuchen, ihre Kapazitaten und Ressourcen
zu erweitern, um in Zeiten der Krise gerlstet zu sein. Es kann demnach keine strategische
Option sein, auf Dauer klein zu bleiben. In diesem Zusammenhang sollten Unternehmer/-
innen auch versuchen, ihre Netzwerke zu erweitern, da diese sowohl zu einer Erhéhung der
Ressourcen als auch zum Unternehmenserfolg beitragen kénnen und zudem die
Wahrscheinlichkeit einer Krise reduzieren (Andersson, Forsgren & Holm 2002; Hite & Hesterly
2001).

e Unternehmen mit Tradition und langerem Bestehen kdénnen diesen Aspekt nutzen, um sich
auch nachhaltig am Markt zu etablieren. Hier besteht besonders fir Familienunternehmen
eine groRRe Chance, da die ,Familie” selbst auch eine, leider oft verkannte, Marke darstellt,
welche unzureichend im Branding genutzt wird (Zanon et al. 2019; Krappe et al. 2011). Damit
kann ein Differenzierungsmerkmal hergestellt werden, weil die ,Familie” eine nicht
nachahmbare Ressource darstellt (Beugelsdijk et al. 2013, 193), welche somit fir

4 Zwei Jahre vor Insolvenz zeigt die Variable ,Vorarlberg” einen signifikanten negativen Wert, was darauf hindeutet, dass Krisen in
diesem Bundesland grundsatzlich eine geringere Wahrscheinlichkeit besitzen.
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Familienunternehmen von Relevanz ist (Beck 2016, 193). Durch Etablierung einer starken
Marke kann es gelingen, eine langfristige Orientierung zu schaffen und die Vernetzung zu
unterschiedlichsten Stakeholdern zu verstéarken (Basile 2013, 2; Krappe et al. 2011; Peters &
Frehse 2011).°

e Unternehmen der Tourismusbranche sollten sich ausgiebig mit der Kapitalstruktur ihres
Unternehmens auseinandersetzen. Erfahrungen aus der Praxis zeigen, dass viele
Unternehmen eine unzureichende Finanzierungsstruktur besitzen — dies betrifft sowohl kurz-
als auch langfristige Kreditfinanzierungen. All das sind Anlassfélle, um sich Uber eine
Restrukturierung der Kapital- und Finanzierungsstruktur Gedanken zu machen (Situm 2016,
249 und 281). Damit einhergehend sind auch Uberlegungen anzustellen, wie das Working
Capital optimiert werden kann. In diesem Zusammenhang muissen Themenfelder wie
Beschaffungs- und Lagermanagement, Debitoren- und Kreditorenmanagement und die
Analyse sonstiger Aufwande bzw. Kosten angegangen werden (Situm 2016, 269ff.).

e Bei Lagermanagement kénnen bspw. elektronische bzw. digitale Systeme implementiert
werden, welche eine Optimierung des Lagers und der Lagerhaltung und somit der damit
verbundenen Kosten ermoglichen (Arnold & Furmans 2009, 173-174; Dalton 2007,
S. 105-106; Ross, Westerfield & Jaffe 2013, 875 und 878). Kleinere Unternehmen kénnen hier
sehr wohl einen Nachteil gegentiber groReren haben, da haufig die finanziellen Mittel fehlen
oder nicht beschafft werden kénnen, um die erforderlichen Investitionen tatigen zu kénnen.
Zudem weisen Unternehmen in der Krise kein professionelles Debitorenmanagement auf
(Heesen & Wieser-Linhart, 2018, 98), was negative Effekte auf den Cashflow aus operativer
Tatigkeit hat.

e Eine starke Arbeitgebermarke ist flr Tourismusbetriebe entscheidend, um eine langfriste
Erfolgsbasis entwickeln zu konnen (siehe dazu (Peters et al. 2019; Plaikner et al. 2019). Ein
Unternehmen mit einer richtig aufgebauten Arbeitgebermarke spricht die passenden
Mitarbeiter/-innen an. Diese werden sich langfristig in die Unternehmung einbringen und
stets versuchen, den besten Output zu liefern. Schlussendlich wird dadurch Wertschépfung,
Ansehen am Arbeitsmarkt und dkonomischer Erfolg geschaffen (Moroko und Uncles 2008).
Die Chancen fir beruflichen Aufstieg und Weiterbildung/Entwicklung sind fur motivierte und
talentierte Mitarbeiter/-innen ebenfalls ein wichtiger Faktor. Daher ist es flr touristische
Unternehmen notwendig, Konzepte zu entwickeln, die einerseits beruflichen Aufstieg
ermoglichen kénnen. Andererseits sollten in diesen Konzepten Work-Life-Balance Ansatze
und Lohnanreizsysteme implementiert werden, die die Attraktivitat der Arbeit im Tourismus
steigern sollen (Baum 2008).

> Eine dhnliche Erkenntnis konnte in der Studie zum Employer Branding festgestellt werden. Das Konstrukt Familie wird in KMU von
Mitarbeitern sehr geschatzt und ist ein Erfolgsfaktor, welcher Mitarbeiterbindung und -zufriedenheit bedingt.
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Fact Box II:
Handlungsempfehlungen fiir westosterreichische
Tourismusbetriebe

Kleinere Unternehmen sollten versuchen ihre Kapazitaten und Ressourcen zu erweitern,
um fiir potenzielle Krisenzeiten geriistet zu sein.

Unternehmer sollten ihre Netzwerke in der Region liberregional ausbauen, um diese
Ressourcen strategisch nutzen zu kénnen.

Altere Unternehmen kénnen auf Tradition setzen und sollten in diesem Zusammenhang die
,Familie“ in den Vordergrund stellen.

Die ,,Familie” sollte genutzt werden, um die Marke des eigenen Unternehmens zu
verstarken und um dadurch ein starkeres Differenzierungs- und Identifikationsmerkmal zu
etablieren.

Es sollte gepriift werden, ob Finanzierungs- und Kapitalstruktur zum Unternehmen passen
und gegebenenfalls restrukturiert werden.

Tourismusbetriebe brauchen ein professionelles Working Capital Management, um die
Liquiditat und kurzfristige Linien aufrechterhalten zu kénnen.

Es miissen MaRBnahmen eingeleitet werden, um effiziente Prozesse einzufiihren und
unterschiedlichste Kosten zu reduzieren.

Eine starke Arbeitgebermarke ist wichtig, um gute Mitarbeiter/-innen zu generieren.

Konzepte sollten entwickelt werden, um Attraktivitat fiir die Arbeit im Tourismus zu
steigern.

Abbildung 3: Fact Box Il: Handlungsempfehlungen fiir westGsterreichische Tourismusbetriebe
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8. Reflexion der Handlungsempfehlungen auf Ebene
der Landesstrategien

Im Rahmen der Studie konnten einige Variablen erarbeitet werden, welche fir die Insolvenz- und
Krisenwahrscheinlichkeit von westdsterreichischen Tourismusbetrieben von Relevanz sind. Aus
ressourcenbasierter Sicht kdnnen die Unternehmen aus eigener Initiative bzw. Kraft heraus Malinah-
men einleiten, um gegen Krisen gerustet zu sein. Entsprechende Empfehlungen wurden in den vorhe-
rigen Kapiteln herausgearbeitet. Inwieweit jedoch die Unternehmer selbst in der Lage sind, diese fir
ihren eigenen Betrieb umzusetzen, bleibt offen. Ein wesentliches Problem der Unternehmensfiihrung
ist, dass mehr als 70% der Kleinstunternehmen und 53% der Kleinunternehmen angeben, kein
Controlling zu besitzen.® Dies erklart auch den in Kapitel 2 dargestellten Umstand, dass viele Touris-
musbetriebe in der Krise stehen. Es fehlt an Friherkennungssystemen, welche fiir eine vorausschau-
ende Unternehmenssteuerung genutzt werden kénnen, um genau derartige Situationen zu vermei-
den.

Grinde koénnen mangelnde Erfahrungen bzw. Wissen zum Thema Controlling (Andric &
Kammerlander 2017; 13; Deimel 2008, 296; Sierke et al. 2017, 31), das fehlende Erkennen der Bedeu-
tung bzw. des Nutzens von Controlling fiir die Unternehmenssteuerung (Deimel et al. 2017, 100;
Duller et al. 2014, 29) und fehlende Ressourcen, um Controlling intern aufzubauen oder auch lber
externe Berater begleiten zu lassen, sein (Berens et al. 2005,190; Deimel 2008, 296; Hiebl et al 2013,
95; Rautenstrauch & Miller 2005; 207). Die Anzahl an Insolvenzen einer Region kann als Indikator fir
die Entwicklung und Robustheit der Volkswirtschaft interpretiert werden (McKee 2000, 159). Je hoher
die Unternehmensinsolvenzen sind, desto hoher sind die Marktineffizienzen (Altman 1968, 888).
Daher ergibt sich die klare Empfehlung, dass Krisen und Insolvenzen in einem friheren Stadium
erkannt werden mussen, um ausreichend Zeit fiir das Einleiten von GegensteuerungsmafRnahmen zu
haben (Exler & Situm 2014, 59; Exler & Situm 2013, 162).

Dies kann nur umgesetzt werden, wenn eine entsprechende Sensibilisierung der Unternehmer/-innen
Uber gezielte MaRnahmen erfolgen kann. Mogliche Ansatzpunkte sind sicherlich lber kostenlose
Workshops (bspw. Uber die Wirtschaftskammer) zu sehen, in welchen an das Thema herangefihrt
wird. Uber Kaminabende in Regionen kann durch ,Best-Practice-Beispiele” von erfolgreichen
Unternehmer/-innen, welche Controlling nutzen, die ZweckméRigkeit aus unternehmerischer
Perspektive beleuchtet werden. Hier kann sich durchaus ein Netzwerk etablieren, in welchem ein
Austausch zwischen Expertinnen und Experten und Unternehmer/-innen moglich wird, sodass neben
dem Effekt der Aus- und Weiterbildung auch Ideen ausgetauscht werden kdnnen. Dies konnte
durchaus im Rahmen eines groReren und umfangreicher geforderten Projekts realisiert werden und
verwirklicht somit direkt die Ziele der Landesregierung in Form der ,Steigerung der Wertschopfung
und Qualitdt im heimischen Tourismus unter der Bericksichtigung eines nachhaltigen Nutzens fir die
einheimische Bevolkerung” (Regierungsprogramm fir Tirol 2018-2023).

Auch wenn es im Rahmen der obigen Darstellung nicht explizit angefihrt wurde, ist die Profitabilitat
der Betriebe relevant, weil damit eine Verschrankung mit allen anderen Variablen der Studie vorliegt.

Zudem héangt der mafgebliche Erfolg einer Tourismus-Destination nicht allein von der Ausstattung
ihrer Inputfaktoren bzw. Ressourcen ab. Der kompetenzorientierten Theorie zufolge ist die

6 Diese Zahlen stammen aus einer unveroffentlichten Studie der FH Kufstein, in welcher 692 westdsterreichische Unternehmen
befragt wurden. Es sei jedoch angemerkt, dass es sich bei den Antworten um Eigenangaben der Unternehmer/innen handelt. Daher
ist eher davon auszugehen, dass sich die Unternehmer/-innen ,besser dargestellt” haben, als die tatsachliche Situation ist.
Insgesamt kann festgestellt werden, dass in kleinen und mittelstandischen Unternehmen Planungs- und Steuerungsinstrumente
deutlich zu wenig eingesetzt werden (Berens et al. 2005, 191; Deimel et al. 2017, 106; Deimel 2008, 296).

INTERFAKULTARES FORSCHUNGSZENTRUM 17



Projektbericht: Touristische Wertschdpfung.
Ein 6konomischer Vergleich westdsterreichischer Tourismusbetriebe — August 2019

Ressourcenausstattung nur zu einem Teil relevant. Vielmehr beruht der Erfolg auf den Unterschieden
der Wettbewerbsvorteile von touristischen Anbietern einer Destination (Pechlaner et al. 2011).

Da die Tourismuswirtschaft als integraler Bestandteil der Tiroler Wirtschaft und Gesellschaft
(Regierungsprogramm fir Tirol 2018-2023) gesehen wird, sollten diese Studienerkenntnisse genutzt
werden um Krisenfrilherkennungen zu optimieren. Im Rahmen dessen sollte auch ein offener und
verantwortungsbewusster Diskurs mit der einheimischen Bevolkerung sowie den touristischen Kern-
leistungstrager/-innen stattfinden, um die touristischen KMU Betriebe zukunftsfit zu machen.

Destinationen mussen sich ihrer Attraktivitdt und Glaubwurdigkeit gegentiber den Besucher/-innen
bewusst sein, um dem breiten Angebot an alternativen Destinationen entgegen zu wirken. Es ist daher
auch unabdingbar die Informationsqualitat kontinuierlich zu steigern, sodass Planungs- und Entschei-
dungsprozesse effizienter vonstattengehen kénnen (Crouch und Ritchie, JR 1999).

Im Rahmen des Destination-Management-Prozesses sind zudem Faktoren wie die einwandfreie Ver-
kehrsanbindung an die Destination, Angebote von individualisierten Produkten und Dienstleistungen
sowie die Steigerung der Servicequalitat sehr bedeutend (Hallmann et al. 2014).
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Anhang
1 Jahr vor Insolvenz 2 Jahre vor Insolvenz
Deskriptive Statistik Ovs.1 Deskriptive Statistik Ovs.1

Variable Group Mean Median  Std.-Abw.  U-test Mean Median  Std.- Abw.  U-test
0 11,4859 13,6969 6,07 13,7812 14,2389 1,6903

SIZE 0,000** 0,000**
1 10,341 11,7701 5,3765 12,3811 12,2813 1,6076
0 2,2721 2,3979 1,0255 2,256 2,3026 1,0337

AGE 0,000** 0,000**
1 1,7905 1,7918 0,9959 1,7428 1,7918 1,0494
0 0,043 0,0151 0,0796 0,0389 0,015 0,058

WC/TA 0,000%* 0,000%**
1 0,0932 0,0407 0,144 0,0742 0,0536 0,0815
0 0,1848 0,1654 0,2823 0,1839 0,1537 0,2793

RE/TA 0,000%* 0,002%**
1 0,161 0,1588 0,2678 0,1503 0,1394 0,2451
0 -0,0759 0,1224 1,004 -0,0667 0,0987 0,972

TE/TA 0,000** 0,000**
1 -0,7274 -0,1872 1,5277 -0,7469 -0,0178 1,5481
0 1,0969 0,8892 1,0008 1,0793 0,9119 0,9682

TD/TA 0,000** 0,000**
1 1,896 1,1314 1,7386 1,8374 1,0537 1,6713
0 0,904 0,893 0,0691 0,8954 0,893 0,0649

CPI 0,035* 0,051
1 0,8938 0,884 0,8938 0,8859 0,884 0,0628
0 -0,0284 -0,0393 0,0587 -0,026 -0,0661 0,06

QA 0,005** 0,014*
1 -0,0154 -0,0277 0,0631 -0,0138 -0,0382 0,0645
0 0,1435 0,1415 0,0331 0,1399 0,1364 0,0318

IR 0,030* 0,46
1 0,1384 0,1392 0,0314 0,1388 0,1364 0,0312
0 0,16 0 0,37 0,16 0 0,37

URB1 0,002%** 0,006**
1 0,25 0 0,436 0,25 0 0,433
0 0,21 0 0,407 0,21 0 0,407

URB2 0,000** 0,000**
1 0,42 0 0,495 0,4 0 0,492
0 0,63 1 0,484 0,63 1 0,484

URB3 0,000** 0,000**
1 0,33 0 0,471 0,35 0 0,479
0 0,52 1 0,5 0,52 1 0,5

Tyrol 0,000** 0,002**
1 0,38 0 0,487 0,4 0 0,491
0 0,08 0 0,279 0,08 0 0,279

Vorarlberg 0,000** 0,000**
1 0,25 0 0,433 0,25 0 0,436

** Sign. < 0,01, * Sign. < 0,05

Tabelle A1: Deskriptive Statistik fiir 1 Jahr und 2 Jahre vor Insolvenz inkl. Test auf Differenzen.
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