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Zahl der Unternehmensinsolvenzen rucklaufig

Seit 2003 geht die Zahl der Unternehmensinsolvenzen in
Deutschland mit Ausnahme der Krisenjahre 2008/2009 ten-
denziell zurtick; fur 2016 wird mit 22 000 ein neuer Tiefst-
stand seit der Jahrtausendwende erwartet. Der kréftige
Rickgang der Insolvenzfélle lasst sich sowohl bundesweit
als auch auf Léanderebene durch die Wirtschaftsentwicklung
als entscheidendem gesamtwirtschaftlichen Faktor und die
zunehmende Eigenkapitalquote der Unternehmen als unter-
nehmensindividuelle EinflussgréBe erkléren.

Der seit Jahren bestehende Trend zu rickldufigen Zahlen
bei den Unternehmensinsolvenzen setzt sich auch am ak-
tuellen Rand ungebrochen fort. Im ersten Halbjahr 2016
wurde mit 10 999 Insolvenzanzeigen erneut ein kréftiger
Rickgang um 4,8% im Vergleich zum Vorjahrszeitraum
verzeichnet. Schatzungen des Bundesverbands der Deut-
schen Volksbanken und Raiffeisenbanken (BVR) lassen
im gesamten Jahr im Vergleich zu 2015 einen Riickgang
der Insolvenzzahlen um etwa 5% auf rund 22 000 Félle er-
warten.! Im vergangenen Jahr wurden von den deutschen
Amtsgerichten 23 123 Insolvenzfélle gemeldet, ihre Zahl
verminderte sich somit gegeniiber 2014 um 4%.2 Abge-
sehen von einem kurzzeitigen Anstieg infolge der tiefen
Rezession 2008 und besonders 2009 sinkt die Zahl der
Unternehmensinsolvenzen seit 2003, als eine Rekordzahl
von 39 320 Fallen verzeichnet wurde, kontinuierlich. 1999
wurde das deutsche Insolvenzrecht mit dem Ziel refor-
miert, eine héhere Zahl von Unternehmensfortfiihrungen
durch eine Sanierung zu erreichen und das seit der Ver-
einigung von Ost- und Westdeutschland unterschiedliche

1 Vgl. Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-
ken: Insolvenzgeschehen weiterhin ricklaufig, Volkswirtschaft spe-
cial, Nr. 3, Berlin 2016.

2 Vgl. Statistisches Bundesamt: Unternehmen und Arbeitsstétten — In-
solvenzverfahren, Fachserie 2, Reihe 4.1 — Dezember und Jahr 2015,
Wiesbaden 2016.
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Insolvenzrecht zu vereinheitlichen. Nach der Reform stie-
gen die Insolvenzzahlen zunachst deutlich an.® Der nach-
folgende Riickgang lasst sich zum einen auf die aufwérts
gerichtete Wirtschaftsentwicklung zurickfihren. Er wird
jedoch auch von strukturellen Ursachen wie der fortlau-
fend verbesserten Eigenkapitalausstattung der deutschen
Unternehmen und einem verminderten ,Drehtlreffekt”
aufgrund ricklaufiger Griindungszahlen bestimmt.

Fortbestehende regionale Differenzen

Trotz des riicklaufigen Trends ist die Verteilung von Unter-
nehmensinsolvenzen innerhalb Deutschlands sehr unter-
schiedlich ausgeprégt. Dies wird in Abbildung 1 anhand
eines Vergleichs der Insolvenzquoten der Bundesléander
gezeigt. Zur Berechnung der Insolvenzquoten wurde die
Zahl der insolventen Unternehmen ins Verhéltnis zu allen
Unternehmen gesetzt. Letztere wurden der Steuerstatistik
entnommen. Die GegenUberstellung in der Abbildung stitzt
sich auf die Durchschnittswerte mehrerer Jahre, um den
Einfluss méglicher Sondereffekte zu vermindern.*

Vielféltige Einflussfaktoren sind daflir verantwortlich, dass ein
Unternehmen in Schieflage gerét und letztlich die Geschéfts-
fhrung den Gang zum Insolvenzgericht antreten muss.
Ublicherweise gehen einer Uberschuldung oder Zahlungs-
unféhigkeit unternehmerische Fehlentscheidungen voraus.
Die mikroékonomischen Merkmale, die die Insolvenzwahr-
scheinlichkeit eines Unternehmens bestimmen, werden z.B.
von Altman und Narayanan analysiert.> Wesentliche Einfluss-
faktoren bilden die Unternehmensrendite® und die Eigenka-
pitalausstattung. Doch auch das wirtschaftliche Umfeld, die
Konkurrenzsituation auf dem jeweiligen Markt und staatliche
Regulierungen und Eingriffe kénnen einen Einfluss darauf ha-
ben, ob Unternehmensinsolvenzen zu- oder abnehmen.”

3 Vgl. K.-H. Ro&hl: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen in
Deutschland, in: Wirtschaftsdienst, 92. Jg. (2012), H. 9, S. 640-642,
http://archiv.wirtschaftsdienst.eu/jahr/2012/9/entwicklung-der-unter-
nehmensinsolvenzen-in-deutschland/.

4 Vgl. Statistisches Bundesamt: Unternehmen und Arbeitsstatten, Fach-
serie 2, Reihe 4.1, 2014, 2015, 2016; Umsatzsteuerstatistik (Voranmel-
dungen), Fachserie 14, Reihe 8.1 — 2014, 2016.

5 Vgl. E. I. Altman, P. Narayanan: An International Survey of Business
Failure Classification Models, in: Financial Markets, Institutions & Ins-
truments, 6. Jg. (1997), Nr. 2, S. 1-57.

6 Vgl. H. Lehment, C. Blevins, E. Sjovoll: Gesamtwirtschaftliche Be-
stimmungsgriinde der Insolvenzentwicklung in Deutschland, Institut
far Weltwirtschaft, Working Papers, Nr. 842, Kiel 1997.

7 Vgl. A. Bindewald: Was erfolgreiche Unternehmen ausmacht: Er-
kenntnisse aus Wissenschaft und Praxis, Heidelberg 2004.

Wirtschaftsdienst 2016 | 11



Abbildung 1
Insolvenzquoten nach Bundesldndern 2013 bis 2015
Unternehmensinsolvenzen je 1000 Unternehmen

Nordrhein-Westfalen (NRW) 11,9
Bremen (HB) 111
Hamburg (HH) 10,4
Saarland (SL) 9,3
Sachsen-Anhalt (ST) | 9,2
Berlin (BE) | 9,2
Schleswig-Holstein (SH) | 89
Niedersachsen (NI) 7,6
Deutschland (DE) 7,5
Sachsen (SN) 7,4
Rheinland-Pfalz (RP)
Hessen (HE)
Mecklenburg-Vorpommern (MV)
Brandenburg (BB)
Thuringen (TH)
Bayern (BY)
Baden-Wirttemberg (BW)

Quellen: Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-
ken (BVR); Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft Kin.

Einflussfaktoren Wachstum und Eigenkapital

Das Insolvenzgeschehen wird von ganz unterschiedlichen
Faktoren beeinflusst: Neben unternehmensseitigen Einfliis-
sen wie der rechtzeitigen Reaktion auf strukturelle Verénde-
rungen auf den Absatzmarkten oder auf neue Konkurrenten
sowie der Entwicklung der Eigenkapitalquoten spielen auch
nicht vom Unternehmen beeinflussbare Faktoren, z.B. Kos-
tenschocks, die konjunkturelle Entwicklung und das langfristi-
ge Wachstum eine Rolle. Die Entwicklung des Bruttoinlands-
produkts (BIP) ist im Allgemeinen negativ mit den Unterneh-
mensinsolvenzen korreliert.? In zwei aktuellen Analysen des
BVR wird auf den kurzfristigen Zusammenhang zwischen den
vierteljahrlichen Verdnderungsraten des BIP und den Verén-
derungsraten der Insolvenzzahl in Deutschland eingegangen.®
In Zeiten hohen Wirtschaftswachstums ist tendenziell mit we-
niger Insolvenzen zu rechnen, da sich die Wettbewerbssituati-
on zwischen den Unternehmen entschérft und der Preisdruck
nachlasst. Konjunkturelle Schwachephasen werden hingegen
haufig von einer Zunahme der Insolvenzen begleitet.

Auch langfristig scheint zu gelten, dass ein héheres Wirt-
schaftswachstum zu einer Entspannung des Insolvenzge-
schehens fiihrt. Dies legt der in Abbildung 2 dargestellte
Landervergleich nahe, der den negativen Zusammenhang

8 Vgl. N. Dewaelheyns, C. van Hulle: Aggregate bankruptcy rates and the
macroeconomic environment: Forecasting systematic probabilities of
default, in: Tijdschrift voor Economie en Management, LIl. Jg. (2007),
Nr. 4, S. 541-565; sowie M. Ricar: Macroeconomic Modelling of a
Firms’s Default, in: Acta Oeconomica Pragensia, 1. Jg. (2014), S. 27-40.

9 Vgl. Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-
ken: Abwartstrend bei den Unternehmensinsolvenzen durfte sich
2014 fortsetzten, Volkswirtschaft special, Nr. 2, Berlin 2014; ders.:
Unternehmensinsolvenzen dirften 2015 erneut zurtickgehen, Volks-
wirtschaft special, Nr. 3, Berlin 2015.
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Abbildung 2

Wirtschaftswachstum und Unternehmensinsolvenzen
2008 bis 2013 in Prozentpunkten

Wirtschaftswachstum
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Quellen: Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-
ken; Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lénder; Statistisches
Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft K&in.

zwischen der l&ngerfristigen gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung und dem aktuellen Insolvenzgeschehen be-
schreibt. Hier werden die durchschnittlichen Insolvenz-
quoten dem Wirtschaftswachstum der Bundeslénder im
Zeitraum von 2003 bis 2013 gegenulbergestellt (vgl. Abbil-
dung 1)."® Demnach verzeichneten die beiden Lander mit
den niedrigsten Insolvenzquoten, Baden-Wirttemberg und
Bayern, einen gemessen an der bundesweiten Entwicklung
deutlich Uberproportionalen Anstieg ihres preisbereinigten
BIP. Ihr Gesamtwachstum betrug 14,7% und 17,9% gegen-
Uber 11,9% im Bundesdurchschnitt. Andererseits fiel das
Wirtschaftswachstum in den beiden Landern mit den héchs-
ten Insolvenzquoten, Nordrhein-Westfalen und Bremen, im
gleichen Zeitraum mit 8,2% und 8,3% unterdurchschnittlich
aus. Hamburg, das die dritthdchste Insolvenzquote hatte,
wies zusammen mit Sachsen-Anhalt im Betrachtungszeit-
raum das geringste Wachstum auf.

Ein weiterer Einflussfaktor fir die Héhe der Insolvenzquoten
und die Streuung der Quoten zwischen den Landern be-
steht in der unterschiedlichen Entwicklung der Eigenkapital-
ausstattung der Unternehmen. Seit 2000 konnten die Unter-
nehmen in Deutschland ihre Eigenkapitalbasis kontinuierlich
verbessern.'" Generell sollten Unternehmen mit einer hohen
Eigenkapitalquote eher in der Lage sein, konjunkturelle
Durststrecken durchzustehen, als solche, die Uber wenig Ei-
genmittel verfigen. Deshalb ist hier ein Bestimmungsgrund
der rlicklaufigen Insolvenzzahlen zu vermuten. Die kontinu-
ierliche Starkung des Eigenkapitals ist auch auf die unter
dem Stichwort Basel |l bekannte Novellierung der Banken-
regulierung zurlckzufiihren. Mit ihrer Einfiihrung 2007 wur-

10 Vgl. Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander:
Bruttoinlandsprodukt, Bruttowertschopfung in den Landern der Bun-
desrepublik Deutschland 2000 bis 2014, Reihe 1, Bd. 1, Stuttgart 2015.

11 Vgl. D. Bendel, M. Demary, M. Voigtlander: Entwicklung der Unterneh-
mensfinanzierung in Deutschland, in: IW-Trends, 43. Jg. (2016), Nr. 1,
S. 37-54.
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Abbildung 3
Eigenkapitalausstattung und Unternehmensinsolvenzen
2008 bis 2013 in Prozentpunkten
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Quellen: Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-
ken; Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft KoIn.

de ein Ratingverfahren fir Kreditvergaben an Unternehmen
etabliert, doch entfaltete die Neuregelung schon vorher ihre
Wirkung.” Als entscheidend fur die Unternehmensstabilitat
und die Sicherheit der vergebenen Kredite stellte sich die Ei-
genkapitalausstattung heraus, die damit zu einem wichtigen
Kriterium fur die Kreditvergabekonditionen wurde."

Einer Studie zufolge ist die durchschnittliche Eigenkapital-
quote der mittelstdndischen Firmenkunden von Volksban-
ken und Raiffeisenbanken in den vergangenen Jahren ste-
tig gestiegen." Dieser Kreis kann als relativ gutes Abbild
der potenziell insolvenzgefahrdeten Unternehmen insge-
samt angesehen werden, denn rund 98% der Insolvenzen
betreffen Kleinbetriebe und Mittelstdndler mit maximal 50
Mitarbeitern; nur 0,7% Unternehmen mit mehr als 100 Be-
schéftigten.”® Seit dem Insolvenzen-Héchststand 2003 legte
die Eigenkapitalquote bundesweit kraftig um 14,3 Prozent-
punkte auf 23,9% (2013) zu. Im Vergleich der Bundeslander
fiel der Anstieg jedoch unterschiedlich stark aus. Wie aus
Abbildung 3 hervorgeht, zeigten die ostdeutschen Bundes-
lander Mecklenburg-Vorpommern und Thuringen mit einer
Zunahme um 18,9 und 17,5 Prozentpunkte die deutlichsten
Fortschritte. Es verwundert daher nicht, dass diese beiden
L&nder zuletzt unterdurchschnittliche Insolvenzquoten auf-
wiesen. In den Stadtstaaten Bremen und Hamburg mit ih-
ren hohen Insolvenzquoten konnten die Unternehmen ihre
Eigenkapitalquoten mit einem Zuwachs von 6,2 und 7,8 Pro-
zentpunkten hingegen deutlich weniger erhdhen.

Dass die langfristigen Verédnderungsraten des BIP und der
Eigenkapitalquote einen wesentlichen Einfluss auf die In-

12 Vgl. K. Lichtblau, K.-H. Réhl: Rating - was kommt auf die Unterneh-
men zu?, IW-Analysen, Nr. 4, K&ln 2004.

13 Vgl. A. Trautvetter: Bedeutung der Eigenkapitalausstattung fur den
Mittelstand, HWWI Policy Paper, Nr. 56, Hamburg 2011.

14 Vgl. Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken, DZ
BANK, WGZ BANK: Mittelstand im Mittelpunkt, Frankfurt a.M., Herbst 2015.

15 Vgl. Creditreform: Insolvenzen in Deutschland, Jahr 2015, 2015.

solvenzwahrscheinlichkeit haben und deshalb einen Bei-
trag zur Erklarung der regionalen Unterschiede im aktu-
ellen Insolvenzgeschehen leisten kénnen, bestatigen die
Ergebnisse einer Regressionsschitzung.'® Ausgangspunkt
ist eine Gleichung, in der die in Abbildung 1 dokumentier-
ten Insolvenzquoten als zu erkldrende Variable und die in
den Abbildungen 2 und 3 dargestellten langjahrigen Veran-
derungsraten des BIP und der Eigenkapitalquote zusam-
men mit einer Konstanten als erklarende Variablen einge-
hen. Die Schatzergebnisse signalisieren einen negativen
Zusammenhang der Koeffizienten bei einer Signifikanz von
90%. Mit der Regressionsgleichung kann in etwa die Halfte
der beobachteten Streuung der Insolvenzquoten beschrie-
ben werden, das BestimmtheitsmaB betragt 0,521. Neben
den langfristigen Veranderungsraten des BIP und der Ei-
genkapitalquoten wurden auch weitere GréBen in die Un-
tersuchung einbezogen. So wurde betrachtet, ob die lang-
fristige Veradnderung der Arbeitslosenquoten, die durch-
schnittlichen Umsatzrentabilitdten der Unternehmen oder
Ost/West- und Stadtstaaten-Dummy-Variablen den Erkl&-
rungsgehalt des Regressionsmodells erhéhen kénnen. Die
GroBen erwiesen sich aber als statistisch nicht signifikant.

Weiterfiihrende Uberlegungen

Das fortlaufende Absinken der Insolvenzfélle gibt vorder-
griindig Anlass zur Freude. Mit der ricklaufigen Zahl zah-
lungsunféhiger Unternehmen sinken die Belastungen, die
andere Betriebe und Kreditinstitute durch Forderungsaus-
falle zu verkraften haben. Weniger von Insolvenzen betroffe-
ne Mitarbeiter missen Arbeitslosigkeit und voriibergehende
oder dauerhafte LohneinbuBen in Kauf nehmen. Die Daten
fur die Bundeslénder zeigen einen deutlichen Zusammen-
hang mit dem jeweiligen 6konomischen Erfolg. Doch lang-
fristig bringt diese Entwicklung méglicherweise nicht nur
Vorteile. Marktaustritte sind ebenso wie Unternehmens-
griindungen eine Begleiterscheinung des Strukturwandels,
der fur eine kontinuierliche Erneuerung der Wirtschaft und
Durchsetzung von Innovationen notwendig ist. Insofern ist
es zu hinterfragen, inwieweit die riicklaufigen Insolvenzzah-
len Ausdruck der guten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
sind und welcher Anteil mdglicherweise auf einen ricklaufi-
gen Wettbewerbsdruck aufgrund fehlender Markteintritte
von Unternehmen mit neuen Geschéftsmodellen zurlickzu-
fihren sein kdnnte. Ohne Betriebsaufgaben drohen die Ze-
mentierung Uberholter Strukturen und eine weitere Abnah-
me der gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtsentwicklung,
die in Deutschland bereits seit Iangerem riicklaufig ist.”

16 Vgl. K.-H. Rohl, G. Vogt: Unternehmensinsolvenzen. Anhaltender
Riickgang bei fortbestehenden regionalen Differenzen, in: IW-Trends,
43. Jg. (2016), Nr. 3, S. 21-37.

17 Vgl. OECD: OECD Compendium of Productivity Indicators, Paris 2016.
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