A Service of

[ ) [ J
(] [ )
J ﬂ Leibniz-Informationszentrum
° Wirtschaft
o Leibniz Information Centre
h for Economics

Make Your Publications Visible.

Rohl, Klaus-Heiner

Research Report

Corona: Droht eine Zombiefizierung der deutschen

Wirtschaft?

IW-Kurzbericht, No. 130/2020

Provided in Cooperation with:
German Economic Institute (IW), Cologne

Suggested Citation: Rohl, Klaus-Heiner (2020) : Corona: Droht eine Zombiefizierung der deutschen
Wirtschaft?, IW-Kurzbericht, No. 130/2020, Institut der deutschen Wirtschaft (IW), KoIn

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/228826

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/228826
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Corona: Droht eine
Zombiefizierung der deutschen

Wirtschaft?

Klaus-Heiner Rohl, 28. Dezember 2020

Die Anzahl der Unternehmensinsolvenzen wird
2020 voraussichtlich auf einen neuen Tiefststand
von wenig iiber 17.000 fallen. Der schwere Wirt-
schaftseinbruch und die Lockdowns im Friihjahr
und zum Jahresende lieBen jedoch eigentlich ei-
nen kraftigen Anstieg der Insolvenzzahl um etwa 15
Prozent erwarten. Rechnerisch ergeben sich damit
Ende 2020 circa 4.500 weniger Insolvenzen als er-
wartbar waren - moglicherweise Zombieunterneh-
men.

Im bisherigen Jahresverlauf 2020 ist die Anzahl der Un-
ternehmensinsolvenzen trotz des kraftigen Wirtschafts-
einbruchs mit einem flr das Gesamtjahr erwarteten
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts um 5 bis 6 Pro-
zent rlicklaufig. Zum Teil kann dies auf die Aussetzung
der Insolvenzantragspflicht bis Ende September - und
fir den Insolvenzgrund Uberschuldung dariiber hinaus
- zurlickgefihrt werden, doch auch seit Oktober signali-
sieren Fruhindikatoren kein Anschwellen der Insolvenz-
zahlen (IWH, 2020). Im laufenden Jahr kdnnte die Anzahl
der Unternehmensinsolvenzen damit gegenlber 2019
um circa 9 Prozent sinken, auf einen neuen Tiefststand
von 17.060.
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Insolvenztrend, Strukturwandel und
Staatseingriffe

Der aktuelle Rickgang der Insolvenzen ist positiv zu
sehen, da die Beschaftigten insolventer Firmen grolke
Schwierigkeiten haben dirften, einen neuen Arbeits-
platz zu finden, solange die Krise andauert. Das Aus-
scheiden von Unternehmen gehort aber zum funkti-
onierenden Strukturwandel, deshalb sollte der Staat
prinzipiell nicht als Retter flr schlecht wirtschaftende
Unternehmen einspringen: Der Trend zum Onlinehan-
del war zum Beispiel schon vor der aktuellen Beschleu-
nigung in vollem Gange, so dass Kaufhauskonzerne un-
ter Druck gerieten. Die Corona-Pandemie verandert die
Bedingungen jedoch rasant, etwa im Luftverkehr. So war
die Lufthansa ,vor Corona“ein gesundes Unternehmen.
Da Deutschland als Handelsnation auf exzellente globa-
le Verbindungen angewiesen ist, ist die Stitzung einer
Netzwerk-Airline vertretbar (Rohl/Rusche, 2020). Die Co-
rona-Pandemie flhrt zu Verwerfungen, die Staatshilfen
und -beteiligungen auch in sicherheitsrelevanten Berei-
chen wie Impfstoffen rechtfertigen konnen.

Nachholeffekt bei den Insolvenzen 2021

Im kommenden Jahr wird es voraussichtlich einen
Nachholeffekt bei den Insolvenzen geben, dessen Star-



Differenz zwischen Modellprognose
und erwarteter Insolvenzzahl

Modellprognose***

21.560

,Zombie-
unternehmen“**

18.749

2019 2020

Prognose mit ,,nachgeholten”
Insolvenzen

23.250

Schatzung*

2021

*Schatzung fiir 2020 aufgrund der bisherigen Entwicklung im Jahresverlauf
**Differenz zwischen erwarteten und aufgrund des Wirtschaftseinbruchs modellbasiert prognostizierten Insolvenzen

***Modellprognose laut R6hl/ Vogt, 2020
Quelle: Destatis, 2020, eigene Berechnungen

ke jedoch noch unklar ist. Aus der Diskrepanz zwischen
erwartbaren Insolvenzen 2020 - angesichts der Wirt-
schaftsentwicklung ware eine Zunahme von circa 15
Prozent plausibel (Rohl/Vogt, 2020) — und des sich tat-
sachlich abzeichnenden Riickgangs lasst sich eine Diffe-
renz von 4.500 weniger Insolvenzen als erwartbar waren
berechnen. Eine Erklarung hierfur ist, dass es sich um so
genannte Zombieunternehmen handelt, die wirtschaft-
lich nicht Uberlebensfahig, aber noch marktaktiv sind.
Andere mogliche Erklarungen sind, dass die staatlichen
Corona-Hilfen zu einer Uberkompensation gefiihrt ha-
ben, so dass weniger Unternehmen als 2019 existenz-
gefahrdet sind (dies erscheint unwahrscheinlich) oder
dass die Arbeit der Insolvenzgerichte pandemiebedingt
weiterhin sehr verlangsamt ablauft (dann missten die
Insolvenzzahlen in Kiirze stark steigen). Okonometrisch
handelt es sich um einen Prognosefehler des Modells
(vgl. Rohl/Vogt, 2020).

Wird angenommen, dass diese ,fehlenden® Insolvenzen
2021 erfolgen (vgl. Abbildung) - statt in den Folgejahren
oder auch gar nicht in der Insolvenzstatistik aufzuschei-
nen - und dass auch ohne diesen ,Uberhang® zumin-
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dest wieder die im Langfristvergleich niedrige Insolvenz-
zahl von 2019 realisiert wird, konnte die Gesamtzahl
2021 bei etwa 23.250 Insolvenzen liegen. Dies waren
zwar 36 Prozent mehr als 2020, aber trotzdem weniger
als in den Jahren von 1996 bis 2014. Zu bedenken ist,
dass die Bundesregierung fiir 2021 eine Reform des In-
solvenzrechts anstrebt, durch die Sanierungen vor einer
Insolvenz erleichtert werden (BMJV, 2020) - dies kdnnte
den Anstieg dampfen.

GroRe der betroffenen Unternehmen und
wirtschaftliche Effekte

Generell dominieren kleine und mittlere Unternehmen
das Insolvenzgeschehen zahlenmafig, wahrend die gro-
leren flr die Arbeitsplatzverluste und Forderungsaus-
falle entscheidend sind. 2019 betrug die durchschnitt-
liche Mitarbeiterzahl pro insolventem Unternehmen 7,7
(Destatis, 2020). In Krisen nimmt die Betroffenheit gro-
[Serer Unternehmen Uberproportional zu. Zuletzt gab es
mehr GroRinsolvenzen (IWH, 2020), so dass trotz zahlen-
mafRigem Rickgang am Jahresende mehr Beschaftigte
betroffen sein dirften als 2019 (mit 144.000); Creditre-



form (2020b) rechnet flir 2020 mit Schaden von 34 Milli-
arden Euro und 332.000 betroffenen Beschaftigten. Eine
Prognose flr 2021 fallt schwer, da einzelne Grofinsol-
venzen diesen Wert massiv beeinflussen.

Drohen weit mehr Zombiefirmen?

Umfragebasierte Prognosen sagen einen teils dramati-
schen Anstieg der Insolvenzzahl voraus. So meldete das
ifo-Institut (2020), dass mit 750.000 etwa ein Finftel der
Unternehmen existenzbedroht sei. Gemals DIHK-Um-
fragen ist es ein Zehntel (350.000). Creditreform rech-
net mit 550.000 Uberschuldeten Unternehmen, die zu
,<Zombieunternehmen“werden konnten, 2021 sogar mit
bis zu 800.000 (Dierig et al., 2020).

Die Unsicherheit in den Befragungsergebnissen ist je-
doch sehrhoch (BMWi, 2020). Bei den umfragebasierten
Zahlen sind zwei Faktoren zu berlcksichtigen: Erstens
durfte es im Ricklauf zu einem Bias in Richtung betrof-
fener Unternehmen kommen, der die Hochrechnung
auf den Gesamtbestand erschwert, und zu Ubertrei-
bungen im Antwortverhalten. Zweitens erscheint die
Hochrechnung auf alle circa 3,5 Millionen Unternehmen
in Deutschland, die zu den hohen Zahlen fihrt, fragwir-
dig, denn Kleinunternehmen etwa in der Gastronomie
stellen den Betrieb Ublicherweise ohne Insolvenzantrag
ein. Aus diesem Grunde erscheinen die teils extrem ho-
hen Zahlen der ,Zombies®, also 6konomisch eigentlich
nicht mehr lebensfahiger, aber trotzdem am Markt agie-
render Unternehmen wenig plausibel. Hier wird ein an-
derer Ansatz verfolgt, der von der Anzahl der realisierten
Insolvenzen ausgeht. Bei den 4.500 weniger Insolvenzen
und damit moglichen Zombies handelt es sich Uiberwie-
gend um wirtschaftlich bedeutendere Unternehmen;
Kleinbetriebe, die ohne Insolvenzanmeldung schliefsen,
kommen hinzu.
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