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Zusammenfassung

Die Anzahl der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland steigt derzeit kraftig, und ein Ende des Anstiegs ist
noch nicht absehbar. Der fast zwei Jahrzehnte wahrende Abwartstrend, der in einem Einbruch der gemelde-
ten Insolvenzen in der Covid-19-Pandemie kulminierte, ist damit gebrochen worden. Die schleppende Kon-
junktur mit zwei aufeinanderfolgenden Jahren einer leichten Rezession, der Zinsanstieg nach einer langeren
Nullzinsphase, die Normalisierung der Insolvenzmeldungen nach Aussetzung der Antragspflicht wahrend der
Pandemie und strukturelle Schwachen im Kontext der Transformation der deutschen Wirtschaft und speziell
der Industrie hin zur Klimaneutralitat iberlagern sich dabei als Triebkrafte der negativen Entwicklung bei den
Firmenpleiten. Trotzdem wurde 2024 mit 22.400 Fallen voraussichtlich nur das Niveau der Insolvenzzahlen
von 2015 erreicht, wahrend in der Wirtschaftskrise von 2003 noch tber 39.000 Firmenpleiten jahrlich ver-
zeichnet wurden. Im laufenden Jahr 2025 kdénnte der Wert um 15 Prozent auf circa 25.800 Insolvenzfille
ansteigen. Flr den weiteren Verlauf der Insolvenzen erlangt die konjunkturelle Entwicklung nach zwei Rezes-
sionsjahren 2023 und 2024 eine zunehmend grofRere Relevanz, denn die nachpandemische Normalisierung
der deutschen Konjunktur und die Anpassung an das erhohte Zinsniveau dirften inzwischen abgeschlossen
sein.

In der Weltwirtschaft bleiben die geopolitischen Verwerfungen bestehen. Es verfestigt sich eine geodkono-
mische Blockbildung und diese belastet damit die Exporttatigkeit deutscher Unternehmen. Dabei iberlagern
sich nachteilige konjunkturelle Faktoren mit einer handfesten Strukturkrise in Deutschland. Die sinkende
Wettbewerbsfahigkeit des Standorts Deutschlands zeigt sich gerade auch bei der nachlassenden Partizipa-
tion am globalen Warenhandel. Die Konsumenten und Investoren bleiben hierzulande wegen hoher Verun-
sicherungen weiterhin im Vorsichtsmodus und halten private Ausgaben zuriick. Das manifestiert sich sowohl
in einer erhdhten Sparquote der deutschen Haushalte als auch in dem seit der Pandemie stark gesunkenen
Investitionsniveau der Unternehmen. In der Binnenwirtschaft flihren die unglinstige demografische Entwick-
lung, die im internationalen Vergleich sehr hohen und weiter steigenden Abgabenlasten und die im Kontext
der Transformation hohe wirtschaftspolitische Eingriffstiefe zu einer ausgepragten Standortschwache, die
die Insolvenzen ansteigen lasst.
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1 Einleitung

Die Anzahl der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland steigt weiterhin kraftig: 2024 wurde mit 22.400
Fallen nach vorlaufigen Zahlen der héchste Wert seit 2015 verzeichnet. Zuvor wurde in der Covid-19-Pande-
mie im Jahr 2021 mit nur 14.000 Insolvenzen nach einem langjahrigen Rickgang ein Tiefpunkt erreicht. Eine
Normalisierung nach der ausgesetzten Insolvenzantragspflicht in der Pandemie und anschlieRend die Folgen
des russischen Angriffs auf die Ukraine lieBen die Insolvenzen dann ab 2022 aber wieder ansteigen, was sich
zuletzt aufgrund der anhaltenden Wirtschafsschwache beschleunigt hat.

Im Jahr 2024 verharrte Deutschland nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamts das zweite Jahr
in Folge in einer Rezession, die nicht mehr allein auf den Energiepreisanstieg und die Kriegsfolgen zurtickge-
fihrt werden kann (Destatis, 2025a). Strukturelle Defizite, ein einsetzender demografisch bedingter Fach-
kraftemangel und die Schwierigkeiten der Transformation hin zu einer klimaneutralen Wirtschaft belasten
den Wirtschaftsstandort, so dass die Konjunktur bislang nicht wieder an Fahrt aufnimmt und die Insolvenzen
weiter ansteigen. Dies gilt insbesondere flir den Industriesektor, der von einer starken Verschlechterung der
inlandischen Rahmenbedingungen und einer zunehmend protektionistischen Weltwirtschaft betroffen ist.
Das zeigt sich nicht zuletzt an der derzeitigen Absatzschwache der deutschen Automobilindustrie. Inzwischen
miussen vermehrt Autozulieferer Insolvenz anmelden, die oft mehrere 100 bis mehrere 1.000 Beschiftigte
aufweisen (Scheppe, 2025). Der Anteil der groReren Unternehmen ab 250 Beschéftigten an allen Insolvenzen
liegt 2024 zwar insgesamt voraussichtlich nur bei 0,6 Prozent, doch betragt der Zuwachs in diesem Segment
voraussichtlich mehr als 44 Prozent im Vergleich zu 2023 (Creditreform, 20244, S. 7).

Trotzdem ist der Anstieg der Unternehmensinsolvenzen nicht ausschlielich als krisenhaftes und gefahrliches
Phdanomen zu sehen. Die lange Phase geringer konjunktureller Schwankungen von 2010 bis 2019 mit sinken-
den Zinsen und schlieRlich einer Nullzinsphase haben den Wandel der Unternehmenslandschaft gedampft.
Die Niedrigzinsen liefen die Beflirchtung aufkommen, dass ,,Zombieunternehmen” am Markt agieren und
anderweitig benotigte Ressourcen — etwa Fachkrafte — binden wiirden, so dass ein gewisser Insolvenzzu-
wachs notwendig und sogar wiinschenswert fir eine ,,Bereinigung” des Marktes sei (Dierig et al., 2020; Rohl,
2020). Dafiir braucht es aber gleichzeitig neue Geschaftsmodelle, die sich in Neugriindungen ausdriicken.
Eine Studie zeigt, dass die Griindungstatigkeit in Deutschland und Europa im Vergleich zu den USA schwacher
ausfallt (de Soyres et al., 2024). Wahrend der Covid-19-Pandemie fielen die Insolvenzzahlen weiter, so dass
die inzwischen erfolgte Trendwende Uberfdllig war. Die Frage ist, wie lange diese anhalt und inwieweit struk-
turelle Probleme der deutschen Wirtschaft als Treiber des Insolvenzgeschehens zu dominieren beginnen.

Nach einer Betrachtung der Insolvenzentwicklung seit dem Jahr 2000 bis zum aktuellen Rand mit einem Aus-
blick auf das Jahr 2025 in Kapitel 2 folgt in Kapitel 3 eine sektorale Aufschliisselung des Insolvenzgeschehens.
Es zeigt sich, dass derzeit sowohl das exportorientierte verarbeitende Gewerbe als auch die binnenwirtschaft-
lich ausgerichtete Bauwirtschaft keinerlei Wachstumsimpulse erhalten, da die Investitionen in Deutschland
von einer Reihe ineinandergreifender struktureller und konjunktureller Faktoren belastet werden. Aufgrund
ihrer jeweiligen Wirtschaftsstruktur sind die Bundeslander dabei unterschiedlich von der Zunahme betroffen,
wie Kapitel 4 zeigt. Kapitel 5 geht ndher auf den Zusammenhang zwischen Konjunkturentwicklung und Insol-
venzgeschehen ein, woraufhin Kapitel 6 den Wandel der Unternehmenslandschaft durch Griindungen und
SchlieBungen von Wirtschaftseinheiten betrachtet: Insolvenzen sind ein natlrlicher Ausleseprozess in der
Marktwirtschaft, die in dann bedrohlich werden, wenn ihnen nur wenige Griindungen gegeniiberstehen. Ka-
pitel 7 rundet diesen IW-Report mit einem Fazit und Ausblick ab.
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2 Die Insolvenzentwicklung seit dem Jahr 2000

Die langfristige Insolvenzentwicklung in Deutschland seit dem Jahr 2000 war iberwiegend riicklaufig, wie
Abbildung 2-1 zeigt. Ausgehend von der Reform des Insolvenzrechts mit einer Vereinheitlichung der Rege-
lungen fiir zahlungsunfidhige oder Gberschuldete Unternehmen zwischen den alten und den neuen Bundes-
landern im Jahr 1998 stiegen die Insolvenzzahlen zunachst kraftig an, bis sie im Jahr 2003 mit 39.320 Firmen-
pleiten ihren Hohepunkt erreichten (Rohl/Vogt, 2019; 2023). Ab dem Jahr 2005 sanken die Fallzahlen wieder,
wobei die verbesserten Bilanzstrukturen der Unternehmen nach Einfliihrung der Basel-lI-Regeln (Licht-
blau/Réhl, 2004) und die wieder wachsende Wirtschaft infolge der Umsetzung der Agenda-2010-Reformen
Triebfedern der einsetzenden Entspannung waren. Einen erneuten Anstieg gab es dann durch die Wirt-
schafts- und Finanzkrise 2008/09. Von 2010 bis 2019 kam es zu einem nahezu konstanten Riickgang der Un-
ternehmensinsolvenzen, der in einem weiteren Einbruch wahrend der Covid-19-Pandemie auf im Tiefpunkt
nur noch 13.993 Fille im Jahr 2021 endete.

Die Normalisierung der Insolvenzzahlen nach der Aussetzung der Antragspflicht und den umfangreichen Un-
ternehmensbeihilfen wahrend des ersten Pandemiejahres (Dorr et al., 2021; Rohl, 2020) setzte 2022 nur sehr
verhalten ein, gewann 2023 mit einem Insolvenzanstieg um 22 Prozent auf 17.814 Félle aber deutlich an
Fahrt. Hier spielten die Folgen des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine mit dem kraftigen Anstieg der
Energiepreise und der Inflation sowie der Gasknappheit im Winter 2023 bereits eine wachsende Rolle und
|6sten die nachpandemische Normalisierung der deutschen Konjunktur als Treiber der Insolvenzzahlen zu-
nehmend ab. Der Beginn des russischen Krieges gegen die Ukraine und die infolgedessen sprunghaft steigen-
den Energiepreise ab der zweiten Halfte des Jahres 2022, die die Erzeugerpreise im Herbst des Jahres kurz-
zeitig um bis zu 45 Prozent im Vergleich zum Vorjahresmonat steigen lieRen (Destatis, 2022), fiihrten zu wirt-
schaftlichen Verwerfungen, die auch die Insolvenzzahlen nach oben trieben. Auffallig war in dem Zusammen-
hang der starke Riickgang der energieintensiven Produktion, welcher anhaltende Diskussionen zur Deindust-
rialisierung in Deutschland ausldste (Gromling et al., 2023). Die Produktion in den energieintensiven Sektoren
ist seit dem Februar 2022 um knapp 16 Prozent gesunken und es ist unwahrscheinlich, dass sie sich nachhaltig
wieder erholt. Infolgedessen steigt die Insolvenzgefahr der energieintensiven Unternehmen selbst, aber auch
ihrer Zulieferer an. Trotz der vielfaltigen Schocks durch Pandemie und Ukraine Krieg bleibt festzuhalten, dass
die Industrieproduktion bereits seit 2018 riicklaufig ist, was auf langerfristige strukturelle Probleme hindeu-
tet.

Im Jahr 2024 stiegen die Insolvenzzahlen erneut um mehr als 25 Prozent, was deutlich oberhalb der Erwar-
tungen lag: So ging Allianz Research (2024a) im Frihjahr 2024 zwar von einem Anstieg der Insolvenzen in
Deutschland fiir das Jahr 2024 aus, lag mit einer Zunahme von 13 Prozent aber deutlich unter den tatsachli-
chen Werten. Strukturelle Probleme der deutschen Wirtschaft, die weiterhin nicht aus der —im Vergleich zur
Finanzkrise 2009 und dem Pandemiejahr 2020 allerdings mild verlaufenden — derzeitigen Rezession heraus-
findet, dirften in diesem kraftigen Zuwachs der Insolvenzen als Grund zunehmend in den Vordergrund ri-
cken. Im Vergleich zu den USA oder anderen EU-Landern hat sich der Wachstumstrend in Deutschland deut-
lich negativ von dem vor Pandemieausbrauch Anfang 2020 entkoppelt (de Soyres et al., 2024). So befindet
sich die deutsche Volkswirtschaft in einer anhaltenden Phase der Stagnation.
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Abbildung 2-1: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland

Insolvenzfalle 2000 bis 2025, in 1.000
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2024: Vorlaufig (Schatzung Creditreform); 2025: Schatzung Institut der deutschen Wirtschaft

Quelle: Creditreform, 2024a; Destatis, div. Jahrgange; Institut der deutschen Wirtschaft

Am aktuellen Rand zeichnet sich zumindest eine leichte Dampfung des Zuwachses an Insolvenzen ab. Fir
November 2024 weist der IWH-Insolvenztrend, der die Insolvenzentwicklung aktueller als die Daten des Sta-
tistischen Bundesamtes anhand der Insolvenzantrdge von Personen- und Kapitalgesellschaften abbildet (also
Kleininsolvenzen von Selbststdandigen und Einzelunternehmern nicht erfasst), mit 1.345 Fallen einen Riick-
gang gegeniliber dem Oktoberwert um 12 Prozent aus (IWH, 2024). Der Vorjahreswert von November 2023
wird allerdings immer noch um 38 Prozent Uiberschritten, was die anhaltend hohe Insolvenzdynamik gerade
bei den Personen- und Kapitalgesellschaften verdeutlicht. Die vom Statistischen Bundesamt ausgewiesenen
Insolvenzverfahren fiir Unternehmen zeigten im Oktober 2024 einen Anstieg um 35,9 Prozent gegeniiber
dem Vorjahresmonat auf 2.012 Fille (Destatis, 2025b). Insgesamt liegen die Insolvenzzahlen damit aber deut-
lich Gber dem vorpandemischen Niveau aus den Jahren 2017 bis 2019.

Eine Uberdurchschnittliche Zunahme der Insolvenzen groRerer Unternehmen geht einher mit einem Anstieg
der Anzahl der betroffenen Arbeitsplatze (Creditreform, 2024a,b), der allerdings bislang noch nicht drama-
tisch ist, sondern vor allem groRe Insolvenzfille in einzelnen Monaten betrifft (IWH, 2024; IWH, 2025). Mit
320.000 dirfte die Anzahl der insolvenzgefahrdeten Arbeitsplatze 2024 kraftig um 56 Prozent gegeniber
dem Vorjahr angestiegen sein (Creditreform, 2024a), im Pandemiejahr 2020 lag der Arbeitsplatzverlust mit
332.000 jedoch noch dariiber. Zudem ist zu beachten, dass die Reformen des Insolvenzrechts dazu gefiihrt
haben, dass Unternehmen nun eher den Gang zum Insolvenzgericht antreten, um die Sanierungsaussichten
zu erhéhen (Creditreform, 2024b, S. 16). Ein erheblicher Teil der insolventen GroRunternehmen fiihrt daher
die Geschafte (zunachst) fort, was die Anzahl der tatsachlich verlorenen Arbeitsplatze dampft.
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Die Konjunkturaussichten fiir 2025 sind das dritte Jahr in Folge verhalten bis negativ einzuschatzen. Fiir 2025
liegt der Konsens unter den groRBen Forschungsinstituten bei einem leicht positiven Wachstum von 0,4 Pro-
zent (Consensus Forecast, 2024). Die IW-Konjunkturprognose (IW-Kooperationscluster Makrokonomie und
Konjunktur, 2024) erwartet fir 2025 ein marginales Wachstum von 0,1 Prozent, also eine Stagnation. Damit
ware hierzulande Uber sieben Jahre hinweg keine 6konomische Dynamik mehr entstanden (IW-Kooperati-
onscluster Makrotkonomie und Konjunktur, 2024). Im Vergleich zum Jahr 2024 herrscht aber fir 2025 im
Prognosebereich Einigkeit dahingehend, dass auch 2025 grundsatzlich keine wirtschaftliche Dynamik zu er-
warten ist. So waren einige deutsche Forschungsinstitute 2024 noch von einem Wirtschaftswachstum von
knapp 1 Prozent in Deutschland in Ihren Prognosen ausgegangen. Unterschatzt wurde auch, wie tief die deut-
sche Industrie in der Krise steckt, und welche deutlichen Auswirkungen auf Bau- und Ausriistungsinvestitio-
nen dadurch entstanden ist. Eine ausfihrlichere Darstellung der aktuellen konjunkturellen Lage wird im Ka-
pitel 5 gegeben.

Die Konjunkturprognosen decken sich mit den Unternehmenserwartungen hierzulande. So zeigt die IW-Kon-
junkturumfrage aus dem Jahr 2024 (Gromling, 2024) keine Signale fiir eine wirtschaftliche Wende. Die Ge-
schaftslage der Unternehmen hat sich im Jahresverlauf 2024 erheblich verschlechtert. Fast die Halfte der
befragten Unternehmen sehen im Herbst 2024 eine schlechtere Geschaftslage als vor einem Jahr. Die mit
Abstand schlechteste Lagebeurteilung erfolgte dabei in der Industrie, so dass in diesem Sektor auch fiir 2025
von einer anhaltenden Insolvenzdynamik auszugehen ist. In der Bauwirtschaft halt die schlechte Lage eben-
falls weiterhin an. Auch wenn die Lage im Dienstleistungssektor weniger gravierend beurteilt wird als in den
beiden anderen genannten Sektoren, haben auch hier die negativen Erwartungen deutlich zu genommen. Im
Vergleich zu den Umfragen aus den Vorjahren stechen vor allem die pessimistischen Beschaftigungserwar-
tungen fiir 2025 hervor: So plant jedes vierte Unternehmen im Jahr 2025 Stellen abzubauen. Die Krise hat
damit trotz Dampfung durch die ungiinstige Demografie den deutschen Arbeitsmarkt erreicht. Seit Friihjahr
2022 stieg die Arbeitslosenquote von rund 5 Prozent auf Gber 6 Prozent zum Jahresende 2024 an. Im Ver-
gleich mit den vorhergehenden Befragungen hat sich die Liicke zwischen Erwartungen von positivem Wachs-
tum und einem Riickgang der Wirtschaftsleistung vergroRRert. Sie war nur wahrend der globalen Finanzmarkt-
krise von 2008/2009 groRer als derzeit (Grémling, 2024).

Auch aus der IW-Verbandsumfrage des Jahres 2024 (Gromling, 2024) lassen sich keine Signale fiir eine kon-
junkturelle Wende im Jahr 2025 ablesen. Insgesamt ergibt sich ein gemischtes Bild. Fiir das Jahr 2025 erwar-
ten 20 von 49 Verbanden eine ricklaufige und 16 eine zunehmende Produktion. 13 Verbdnde gehen von
keiner Verdnderung aus. Damit haben im Vergleich zum Vorjahr 2023 die Optimisten von 9 auf 16 Verbande
deutlich zugenommen. Gleichwohl liegt der Saldo aus positiven und negativen Erwartungen in Prozent der
teilnehmenden Verbande wie in den Vorjahren 2023 und 2024 im negativen Bereich. 25 Branchen rechnen
damit, in diesem Jahr Jobs abzubauen, vor allem die Industrie, etwa im Stahl- und Maschinenbau. Auch die
Autoindustrie mit ihren Zulieferketten gehen von einer riicklaufigen Beschaftigung aus, was sich mit den Me-
dienberichten zu Abbaupldnen der groRen Hersteller deckt.

Auch fir 2025 ist daher von einem weiteren Insolvenzanstieg, jedoch angesichts des bereits erreichten er-
hohten Niveaus von einer riickldufigen Zuwachsrate auszugehen (VID, 2024). Bei einem angenommenen An-
stieg um 15 Prozent kdnnte es im laufenden Jahr circa 25.760 Insolvenzfille geben, dies wéren in etwa so
viele wie 2013. Bei einem Anstieg um 20 Prozent waren es sogar 26.880 Falle im Jahr 2025. Manche Insol-
venzexperten gehen von dieser Obergrenze aus: So erwartet das IWH basierend auf dem IWH-Insolvenztrend
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eine erneute Zunahme um gut ein Flinftel auf ein Niveau, das zuletzt nach der Finanzkrise 2009 erreicht
wurde (IWH, 2025; Scheppe 2025). Fir die Entwicklung bei den im IWH-Insolvenztrend betrachteten Perso-
nen- und Kapitalgesellschaften konnte dies zutreffen. Damit kénnte auch die Anzahl der durch Insolvenzen
verlorenen und bedrohten Arbeitsplatze, die fiir 2024 von Creditreform (2024a) auf 320.000 geschatzt
wurde, ebenfalls noch einmal um etwa ein Fiinftel auf circa 385.000 ansteigen. Der Anstieg bei den Einzelun-
ternehmen und Selbststandigen scheint jedoch verhaltener zu sein, so dass die Gesamtzahl der Unterneh-
mensinsolvenzen 2025 wahrscheinlich noch nicht wieder das Niveau von 2010 — mit 32.000 Insolvenzfillen
seinerzeit — erreichen wird.

3 Die Insolvenzentwicklung in den Wirtschaftssektoren

Abbildung 3-1 zeigt die Insolvenzentwicklung der letzten flinf Jahre fiir die Hauptsektoren der Wirtschaft.
Nach dem Tiefpunkt im Jahr 2021 verteilte sich der leichte Anstieg der Insolvenzen 2022 gleichmaRig iber
alle Sektoren, was dem Sondereffekt der Aussetzung der Antragspflicht in der Pandemie, die fiir alle Wirt-
schaftsbereiche dhnlich wirkte, geschuldet sein dirfte. Im Jahr 2023 zeigt sich dann eine sektorale Ausdiffe-
renzierung der Veranderungsraten. Die Industrie verzeichnete 2023 einen Anstieg um 18 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahr auf 3.457 Falle. Dem Industriesektor kommt eine besondere Rolle beziglich der Insol-
venzauswirkungen zu, da Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes durchschnittlich grofRer sind als
Dienstleistung-, Handels- oder Bauunternehmen und damit die Forderungsausfille, die weitere Unterneh-
men gefdahrden konnen, sowie die Anzahl der jeweils betroffenen Arbeitsplatze héher ist. In der Baubranche
lag der Zuwachs im Jahr 2023 bei gut 16 Prozent auf 2.216 Falle. Vor allem im Wohnungsbau kam es durch
den kraftigen Anstieg der Baukosten in den letzten Jahren, die Zinswende seit Herbst 2022, aber auch durch
fehlende Baulandausweisungen und Uberregulierung zu einem Einbruch von noch 380.736 Baugenehmigun-
gen fir neue Wohnungen 2021 auf nur noch 260.100 Einheiten 2023, mit einem weiteren Riickgang zum
Vorjahrzeitraum um 19,7 Prozent in den ersten drei Quartalen 2024 (Destatis, 2024a). Die preisbereinigte
Bruttowertschdpfung liegt infolgedessen im Baugewerbe etwa 9 Prozent unter dem Niveau von Anfang 2022
(IW-Kooperationscluster Makrodkonomie und Konjunktur, 2024). Der Handel zeigte im Jahr 2023 ebenfalls
eine deutlichen Insolvenzzuwachs um tiber 23 Prozent im Vorjahresvergleich auf 4.059 Falle. Hier kdnnte das
Ende der Corona-Hilfen — verstarkt um Riickzahlungsforderungen nachtraglich als tiberh6ht oder ungerecht-
fertigt eingestufter Hilfszahlungen (Tagesschau, 2024) — eine Rolle gespielt haben, aber auch die seit der
Pandemie verstarkte Tendenz zum Onlinehandel, die den stationdren Handel unter Druck setzt (Rusche,
2022).

Abbildung 3-1 zeigt, dass die Insolvenzzahlen in allen Wirtschaftssektoren seit 2023 kraftig ansteigen. Die
Bereiche Handel, Gastgewerbe und Verkehr sowie wirtschaftsnahe Dienstleistungen dominieren die Gesamt-
zahl der Insolvenzen und auch den Anstieg in den vergangenen beiden Jahren, wobei im vierten Quartal 2024
voraussichtlich vor allem in den wirtschaftsnahen Diensten, wozu auch die Immobilienwirtschaft zahlt, ein
besonders kraftiger Zuwachs zu beobachten ist.
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Abbildung 3-1: Unternehmensinsolvenzen nach Wirtschaftssektoren

Insolvenzfalle 2020 bis 2024
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Quelle: Berechnungen Institut der deutschen Wirtschaft auf Basis Destatis, div. Jahrgdange sowie Destatis-Datenbank

Wahrend die Bruttowertschdpfung in den Dienstleistungen — vor allem in den sozialen und 6ffentlichen
Diensten — weiterhin wachst, befindet sich der produzierende Sektor in der Krise. Das liberwiegend export-
orientierte verarbeitende Gewerbe zeigte bereits vor der Covid-Pandemie in den Jahren 2017 bis 2019 nur
noch sehr geringes Wachstum, da die Globalisierung sich abschwachte und insbesondere China seine Funk-
tion als Wachstumstreiber schrittweise verlor (Hiither et al., 2018). Die Erholung der deutschen Industrie von
der Covid-Krise mit ihren Lockdowns und nachfolgenden Lieferkettenproblemen fiel 2021 mit einem realen
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von 3,7 Prozent verhalten aus, bevor Ende Februar 2022 mit dem russi-
schen Angriff auf die Ukraine der groRRte europaische Krieg seit Ende des zweiten Weltkriegs begann, was die
Wirtschaft und speziell die Exportindustrie erneut belastete. 2022 wurde deshalb nur noch ein reales Wachs-
tum von 1,4 Prozent erreicht (Destatis, 2024b). Die energieintensive Industrie hatte ihre Produktion bereits
im zweiten Halbjahr 2022 deutlich reduziert und diesen Riickgang angesichts der dauerhaft erhéhten Gas-
preise bislang nicht wieder wettgemacht (Bardt/Bakalis, 2023; Gromling, 2023).

Auch die eher binnenwirtschaftlich orientierte Bauindustrie befindet sich in einer Krise. Wahrend der 6ffent-
liche Bau weiterhin stark ist, ist der Wohnungsbau infolge des Inflations- und Zinsanstiegs ab Herbst 2022
eingebrochen und konnte sich bislang trotz wieder riicklaufiger Zinsen nicht erholen (Destatis, 2024a, s. 0.).
Auch der Bau von Blirogebduden ist eingebrochen, da seit der Pandemie verstarkt Homeoffice-Losungen ge-
nutzt werden und die Unternehmen ihre Biroflachen vielfach reduzieren (Hammermann/Stettes, 2023; Hen-
ger/Voigtlander, 2023). Im Wohnungssektor trifft hingegen das riickldufige Neuangebot in den Stidten auf
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eine weiterhin rege nicht gedeckte Nachfrage; hier hat eine Flut neuer staatlicher Regulierungen und ein
Mangel an Baulandausweisungen neben den steigenden Material- und Arbeitspreisen der letzten Jahre zum
Beinahe-Zusammenbruch des Wohnungsbaus in Deutschland beigetragen, der sich nun auch entsprechend
in steigenden Insolvenzen von Bauunternehmen niederschlagt (Architektenkammer NRW, 2015; Dreessen,
2024). Die Bundesregierung versuchte dem ricklaufigen Wohnungsbau entgegenzuwirken; entsprechende
MaRknahmen (BMWSB, 2024; Bundesregierung, 2024) haben es mit dem Scheitern der Regierung Ende des
Jahres 2024 jedoch nicht mehr in die Umsetzung geschafft.

4 Die Insolvenzentwicklung in den Bundeslandern

Der starke Anstieg der Unternehmensinsolvenzen in Deutschland verteilt sich nicht gleichmaRig auf die 16
Bundesldander. Das einwohnerreichste Land Nordrhein-Westfalen fiihrt mit voraussichtlich 5.539 Insolvenz-
fallenim Jahr 2024, eine Steigerung von 21 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Es folgt Bayern mit 3.055 Pleiten,
ein Anstieg um 21 Prozent, vor Baden-Wirttemberg mit 2.466 Insolvenzen. Besonders kréaftig fallt der Anstieg
der Insolvenzen 2024 nach vorldufigen Zahlen in Niedersachsen (+38 Prozent auf 1.888 Falle) und Baden-
Wirttemberg (+31,5 Prozent auf 2.466 Falle) aus. Berlin lag an dritter Stelle mit einem Zuwachs um 26 Pro-
zent auf 2.073 Insolvenzen. Einzig der Stadtstaat Bremen verzeichnete einen Rickgang der Insolvenzfille,
namlich um 12 Prozent. Dies konnte auf den schon sehr hohen Anstieg der Insolvenzen im Vorjahr zurilickzu-
flhren sein — die Unternehmensinsolvenzen stiegen dort im Jahr 2023 um knapp 50 Prozent an. Der Vergleich
zwischen Ost- und Westdeutschland zeigt, dass die Steigerungsrate der Fallzahlen in Ostdeutschland fast
durchweg niedriger ist als in Westdeutschland. Dies kdnnte mit der starker binnenwirtschaftlich ausgerich-
teten Wirtschaftsstruktur zusammenhangen. Das grofSte ostdeutsche Bundesland Sachsen verzeichnete ei-
nen Anstieg um 15 Prozent auf voraussichtlich 856 Falle. In Thiringen fallt der Anstieg mit voraussichtlich 7
Prozent verhalten aus.

Niedersachsen ist durch die Krise der Automobilindustrie, speziell die des gréRten deutschen Autokonzerns,
und die nur mit Staatshilfe verhinderte Pleite der Meyer-Werft in Papenburg (Nicolai, 2024) derzeit struktu-
rell stark betroffen, was sich offenbar — auch wenn die Insolvenz der Meyer-Werft abgewendet wurde — in
hohen Insolvenzzahlen bei Zulieferern und wirtschaftsnahen Dienstleistern niederschlug, die indirekt betrof-
fen waren. Auch Baden-Wiirttemberg ist durch die Krise der Autoindustrie und des Maschinenbaus in seiner
Wirtschaftsstruktur stark herausgefordert, viele Zulieferunternehmen der Automobilindustrie sind in Schwie-
rigkeiten und nicht wenige auch insolvenzgefahrdet. In Berlin ist es die starke Start-up-Szene mit vielen Griin-
dungenin den letzten 10 Jahren, die nun bedingt durch steigende Zinsen und die stagnierende bis riicklaufige
Wirtschaft zum Teil keine Finanzierungen mehr erhalten und Insolvenz anmelden missen (Ad Hoc News,
2025).
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Abbildung 4-1: Insolvenzfalle nach Bundeslandern

Unternehmensinsolvenzen 2023 und 2024
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Quelle: Berechnungen Institut der deutschen Wirtschaft auf Basis von Destatis, div. Jahre und Destatis-Datenbank

Die Insolvenzwirkungen auf Bundeslanderebene hangen stark von der Branchen- und GréRenverteilung der
betroffenen Unternehmen ab. So ist die deutsche Automobilzulieferindustrie Gberwiegend in regionalen
Clustern (IW Consult/Fraunhofer IAO, 2021) konzentriert, was zu bundeslandspezifischen Belastungen durch
groRere Insolvenzfille (vgl. Kapitel 2) flihren kann — etwa in Baden-Wirttemberg und Nordrhein-Westfalen
—, sollte es zu einer Vielzahl von Insolvenzen in diesem Wirtschaftszweig kommen. Bislang scheinen Insolven-
zen in diesem Wirtschaftszweig aber noch eher Einzelfille zu sein.

5 Der Zusammenhang zwischen Konjunktur und Insolvenzen

Die deutsche Wirtschaft wird voraussichtlich auch im Jahr 2025 erneut keine wirtschaftliche Dynamik entfal-
ten. Nach dem Jahr 2018 wurde damit kein signifikanter wirtschaftlicher Fortschritt mehr in Deutschland
erreicht, denn das kraftige Wachstum 2021 konnte nicht einmal den pandemiebedingten Einbruch von 2020
ausgleichen. Damit steckt die deutsche Volkswirtschaft fest in der Stagnation. Die Lage ist insbesondere
durch folgende Herausforderungen gekennzeichnet (IW-Kooperationscluster Makroékonomie und Konjunk-
tur, 2024):
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B Keine Bewegung in der Inlandskonjunktur, kaum Impulse aus dem Ausland: Eine moderate Kon-
sumtatigkeit und anhaltende Investitionsschwadche flihren zu einer sehr schwachen Binnennachfrage.
Auch vom Ausland kommen lber den AulRenbeitrag trotz moderat wachsender Weltwirtschaft kaum
Impulse auf die deutsche Wirtschaft. Hier spielt auch die nachlassende internationale Wettbewerbs-
fahigkeit des Standorts Deutschland eine zentrale Rolle (Hiither, 2025). So zeigt sich seit einigen Jah-
ren, dass die deutschen Exporte immer weniger auf eine anziehende Weltkonjunktur reagieren.

B Ausgepragte Investitionskrise: Die geopolitischen Verwerfungen belasten nicht nur die globale In-
vestitionstatigkeit in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften, sondern besonders deutlich in
Deutschland. Hinzu kommt die hausgemachte Verunsicherung durch die unklare und kleinteilige
Wirtschaftspolitik der aufgel6sten Ampelregierung in Deutschland. Beides flihrte in den vergangenen
Jahren zu einem ausgepragten Investitionsattentismus. Im Vergleich zum 4. Quartal 2019 liegen die
Investitionen mehr als 8 Prozent niedriger.

B  Anhaltende Rezession in der deutschen Industrie und Bauwirtschaft: Sinkende Industrieproduktion
und sinkende Investitionen im Wohnbau sind Ausdruck der Standortschwache Deutschlands. Die In-
dustrieproduktion im Verarbeitenden Gewerbe liegt im Vergleich zum 4. Quartal 2019 um rund 10
Prozent niedriger, die Investitionen im Wohnbau liegen etwa 13 Prozent darunter.

B  Weitere Eintriibung der Unternehmenserwartungen zum Ende 2024: Wie oben dargestellt sprechen
sowohl die IW-Konjunkturumfrage als auch die IW-Verbandsumfrage (Gromling, 2024) fiir eine deut-
liche Eintriibung der Produktions- und Beschéaftigungserwartungen der Unternehmen.

B Deutschland befindet sich inmitten der langsten Phase wirtschaftlicher Schwache seit Griindung der
Bundesrepublik. Eine Trendwende ist auch im Jahr 2025 nicht in Sicht. Die Standortbedingungen ha-
ben sich in den letzten Jahren so massiv verschlechtert, dass ohne eine zligige Trendwende ein per-
manenter Wohlstandsverlust zu erwarten ist. Die Schwache der deutschen Wirtschaft ist damit chro-
nisch geworden.

Neben der anhaltenden konjunkturellen Schwiéche, die in vielen Industriesektoren seit Anfang 2023 zu einem
Auftragsmangel gefiihrt hat, lassen vor allem die strukturellen Probleme des Wirtschaftsstandorts Deutsch-
land immer mehr Unternehmen aufgeben. Hohe Kosten fir Energie und Arbeitskrafte sowie deutlich mehr
Aufwand fur Birokratie fihren seit langerem zu einer sinkenden internationalen Wettbewerbsfahigkeit
(Huther, 2025). Die politischen und wirtschaftlichen Unsicherheiten sind in Deutschland betrachtlich gestie-
gen und deutlich héher als in anderen europdischen Nachbarldandern. Das ist eine schwere Hypothek fiir die
Investitionsneigung der Unternehmen in Deutschland. Hinzu kommen die steigenden Sozialversicherungsab-
gaben, die gleichermaRen Arbeitgeber und Arbeitnehmer in den nachsten Jahren belasten und die Wirt-
schaftsleistung bremsen werden (Hlther et al., 2025). Die Wachstumsmisere der vergangenen Jahre wird
immer mehr als strukturelles Problem des Standorts und nicht nur als eine konjunkturelle Schwachephase.
Entsprechend soll nachfolgend fiir die Beurteilung der weiteren méglichen Entwicklung des Insolvenzgesche-
hens eine Uberblicksartige Einordnung der Bedeutung konjunktureller und struktureller Treiber gegeben wer-
den. Grundsatzlich gibt es eine Vielzahl Analysen, die einen Einfluss der makrodkonomischen Entwicklung
auf das Insolvenzgeschehen theoretisch und empirisch aufzeigen (Allianz Research, 2024a; Dorr et al., 2021;
Holtemoller, 2021). Wie stark das Insolvenzgeschehen beispielweise auf eine Verschlechterung der konjunk-
turellen Lage reagiert, hangt wiederum von den firmenspezifischen Merkmalen wie der Liquiditatsposition,
dem Management oder der landerspezifischen Insolvenzordnung ab (Liu, 2002).
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Eine Studie (Sandqvist/Wollmersh&user, 2021) untersucht in einem Prognosemodell mithilfe vektorautore-
gressiver Zeitreihenmodelle die theoretisch erwartbaren 6konomischen Ursachen fiir das Insolvenzgesche-
hen in Deutschland wahrend der Pandemiejahre. Dabei werden folgende historische Zusammenhange un-
terstellt:

B Insolvenzen reagieren zeitverzdgert auf eine Anderung der konjunkturellen Lage: Die konjunkturelle Ent-
wicklung wird mit dem preisbereinigten Bruttoinlandsprodukt beziehungsweise der Bruttowertschop-
fung approximiert.

B Zahlungsfahigkeit der Unternehmen: Abgebildet durch ein MaR der Unternehmensgewinne beeinflusst
diese das Insolvenzgeschehen. Letzteres wiirde bei geringeren (h6heren) Gewinnerwartungen und nach-
lassender (zunehmender) konjunktureller Dynamik entsprechend ansteigen (abnehmen).

B Weitere Variablen, die von PolitikmalRnahmen beeinflusst wurden: Staatliche HilfsmaBnahmen wahrend
der Corona-Pandemie zielten primar auf die Solvenz- und Liquiditatsposition der Unternehmen, beispiels-
weise die finanziellen ,Uberbriickungshilfen”, und verringerten das Insolvenzrisiko deutlich.

Der empirische Zusammenhang zwischen konjunktureller Entwicklung und dem Insolvenzgeschehen liegt in
der zitierten Studie bei einer negativen Korrelation zwischen minus 0,4 und minus 0,6. Diese fallt allerdings
gesamtwirtschaftlich deutlich groRer als in den einzelnen Wirtschaftssektoren. So scheint die Korrelation in
den Branchen Unternehmensdienstleister sowie Finanz- und Versicherungsdienstleister am starksten zu sein,
wahrend fir die Land- und Forstwirtschaft sowie Fischerei kein Zusammenhang erkennbar ist. Die negative
Korrelation deutet aber wie theoretisch erwartbar darauf hin, dass in einer Rezession die Anzahl der Insol-
venzen zunimmt, wahrend sie in einer expansiven Phase abnehmen. Die Verzdégerung zwischen einer Ande-
rung der Bruttowertschopfung und der Anzahl der Insolvenzen liegt bei einem bis zwei Quartalen. Hinsicht-
lich der Zahlungsfahigkeit der Unternehmen (approximiert durch Unternehmensgewinne) zeigt die Studie
ebenfalls einen Einfluss auf das Insolvenzrisiko. PolitikmalRnahmen sind hier besonders relevant. So deutet
die empirische Untersuchung daraufhin, dass die pandemiebedingten HilfsmaBnahmen — vor allem {iber die
Stabilisierung der Liquiditatsposition der Unternehmen — das Insolvenzrisiko deutlich verringert haben. Im
Schnitt tber alle Modellspezifikation hinweg lag die Reduktion des Insolvenzrisikos bei knapp 25 Prozent.

Die Autoren schéatzen in einem bivariaten Zeitreihenmodell das Insolvenzgeschehen fiir 2020 und 2021 in
Deutschland und prognostizieren in beiden Jahren etwa 20.000 Insolvenzen (Sandqvist/Wollmershauser,
2021). Da zum Zeitpunkt der Erstellung der Studie die tatsachlichen Insolvenzzahlen fiir 2020 aber bereits
vorlagen, wird deutlich, dass das gewahlte Prognosemodell die Insolvenzen um etwa 5.000 Félle iberschéatzt
hat. Somit liegt die Schlussfolgerung nahe, dass sowohl die zwischenzeitliche Aussetzung der Insolvenzan-
tragspflicht als auch der Einfluss staatlicher HilfsmaBnahmen fiir Unternehmen das Insolvenzrisiko deutlich
reduziert haben. Auch die Prognosemodelle von Holteméller (2021) und R6hl (2020) kommen auf vergleich-
bare Werte von jeweils rund 19.000 Insolvenzen und 21.500 Fallen im Jahr 2020. Einige Studien (Dérr et al.,
2021; Elsinger et al., 2021) legen nahe, dass die PolitikmaRnahmen die Insolvenzen — insbesondere der klei-
nen Unternehmen — nur kurzfristig verhindert und damit in die Zukunft verschoben haben dirften.

Dorr et al. (2021) bestatigen den Einfluss der Liquiditatsposition eines Unternehmens auf das Insolvenzrisiko.
Dies gilt insbesondere fir kleine Unternehmen, da hier die Bargeldreserven als auch externe Finanzierungs-
bedingungen in der Regel limitiert sind. Die Studie zeigt, dass Insolvenzen groRRer etablierter Unternehmen
generell eher selten vorkommen. Die aktuelle Zunahme der Anzahl groRRerer Insolvenzfille ist deshalb ein
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Alarmzeichen, da die wirtschaftlichen Auswirkungen durch Forderungsausfalle und die Anzahl der betroffe-
nen Arbeitsplatze dadurch splirbar ansteigen. Holtemoller (2021) weist wie die Studie von Dérr et al. (2021)
daraufhin, dass auch sektoral eine unterschiedliche Dynamik im Insolvenzgeschehen feststellbar ist. So war
die Anzahl der Insolvenzen in Bereichen, die tendenziell weniger von den Shutdown-MaRnahmen der Pan-
demie betroffen waren, geringer. Insgesamt findet aber auch Holteméller (2021) einen zyklischen Zusam-
menhang zwischen der konjunkturellen Lage und dem Insolvenzgeschehen. So wiirde das verwendete Prog-
nosemodell auch schéatzen, dass fiir die zweite Jahreshalfte 2020 mit einem deutlichen Anstieg der Unter-
nehmensinsolvenzen zu rechnen gewesen ware, vorausgesetzt, das Insolvenzgeschehen ware dem (iblichen
konjunkturellen Muster gefolgt. Laut dem bivariaten vektorautoregressiven Zeitreihenmodells von Holtemol-
ler (2021) wiirde die Anzahl der Insolvenzen um durchschnittlich 1 Prozent zunehmen, wenn die Zuwachsrate
der Bruttowertschopfung um einen Prozentpunkt fallt. Dieser Effekt tritt mit einer Zeitverzégerung von zwei
Quartalen ein, dhnlich zu der Studie von Sandqvist und Wollmershauser (2021).

Allianz Research veroffentlicht regelmaRig Analysen zum globalen Insolvenzgeschehen (Allianz Research,
2024a und 2024b). Sie finden einen generellen Anstieg der globalen Insolvenzen auf ein Niveau, welches tGiber
dem Niveau vor der Corona-Pandemie (Durchschnitt 2016-2019) liegt, aber noch unter dem der globalen
Finanzkrise. Getrieben wurde diese Entwicklung vor allem von Europa und zunehmend groRen Insolvenzen
(Firmen mit mehr als 50 Millionen Jahresumsatz). Deutschland ist laut der Allianz-Prognose auf Jahressicht
sowohl im Jahr 2024 als auch im Jahr 2025 von einem erhéhten Insolvenzgeschehen betroffen. Laut Allianz
(Allianz Research, 2024b) wird sich der Anstieg in den Insolvenzen fortsetzen und auf hohem Niveau erst im
Jahr 2026 stabilisieren. Das Prognosemodell verwendet flinf Erklarungsfaktoren (Allianz, 2024a): (1) Sinkende
Rentabilitat; (2) steigende Unsicherheit; (3) ungilinstige Finanzierungslage; (4) Jungunternehmen unter Be-
lastungstest; und (5) sektorale Risiken. Anhand dieser Liste ldsst sich die Uberlagerung von strukturellen (Un-
ternehmensalter; Branche; Sektorale Risiken) und konjunkturellen Faktoren (sinkende Rentabilitat, erhohte
Finanzierungskosten) erkennen.

6 Geringe Griindungszahlen problematischer als steigende In-
solvenzen?

Die laufende Transformation der Wirtschaft in Richtung einer CO,-freien Energieversorgung und genereller
Klimaneutralitdt auch im nicht-energetischen Bereich erfordert einen erheblichen Wandel in der Unterneh-
menslandschaft, der neben umfassenden Investitionen in bestehenden Unternehmen auch mit Neugrindun-
gen und SchlieBungen verbunden ist (R6hl/Vogt, 2023b). Die Dynamik in diesem Bereich war jedoch in den
letzten Jahren gering; die Unternehmenslandschaft war von der Finanzkrise 2009 bis in die Pandemie 2020
von einer hohen Kontinuitdt gekennzeichnet. Deutschland weist zudem erhebliche Defizite im Bereich tech-
nologiestarker Griindungen auf (Sattelberger, 2023)

Der in Deutschland verfolgte Transformationspfad der Wirtschaft hin zu einer vollstandigen Treibhausgas-
neutralitdt innerhalb von gerade einmal 20 Jahren ist als ambitioniert anzusehen (Bundesrechnungshof,
2024). Er ist gleichbedeutend mit einer Neuaufstellung der energetischen Grundlagen der deutschen Produk-
tion. In allen Wirtschaftsbereichen, speziell jedoch im Industriesektor, sind hierfiir dynamische Neuerungen
erforderlich. Diese reichen von einer Elektrifizierung der Prozessketten liber die stoffliche Kreislaufwirtschaft
und eine wasserstoffbasierte Grundstoffindustrie bis hin zu digitalen Losungen und einer Kl-basierten, flexib-
len Anpassung des Stromverbrauchs an die Verfligbarkeit von Wind- und Solareinspeisung. Hierzu ist eine
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Vielzahl von Innovationen notwendig, die die Unternehmenslandschaft stark verandern werden. Ein derarti-
ger Prozess lasst sich nicht allein im vorhandenen Unternehmensbestand bewaltigen, sondern erfordert eine
Vielzahl an Griindungen technologiestarker Start-ups, die eine schopferische Zerstérung im Schumpeter-
schen Sinne befordern (R6hl/Vogt, 2023b). Gleichzeitig missen Unternehmen, die den Wandel nicht bewal-
tigen, durch Insolvenz oder anderweitige Schliefung aus dem Markt ausscheiden. Diese Marktaustritte sind
— bei erfolgreicher Transformation — nicht nur negativ zu sehen, denn sie setzen knappe Ressourcen wie etwa
Fachkrafte fiir die wachsenden Bereiche frei. Der Erfolg ist jedoch von der Griindung neuer Unternehmen
und vor allem technologiestarker Start-ups abhangig.

Derzeit steigen die Insolvenzzahlen an, doch die Anzahl der Unternehmensgriindungen verharrt weiterhin
auf niedrigem Niveau (vgl. Abbildung 6-1). Damit steigt die so genannte Turbulenzrate — berechnet aus Griin-
dungen und SchlieBungen von Unternehmen bezogen auf den Unternehmensbestand (Fritsch/Niese, 2004,
29) — nun vor allem schlieBungsseitig an, was keine positive Entwicklung der Wirtschaft in der Transformation
signalisiert. Abbildung 6-1 zeigt die Turbulenzrate in Deutschland seit 2012. In diesem Jahr wurde die Griin-
dungsforderung per Zuschuss der Bundesagentur fiir Arbeit drastisch reduziert, was sich bei der Gesamtzahl
der Existenzgriindungen stark negativ bemerkbar machte (Deutscher Bundestag, 2025). Griindungen und
SchlieBungen fielen nachfolgend bis in die Pandemiejahre 2020/21 weitgehend synchron, so dass auch die
Turbulenzrate entsprechend zuriickging. Die Liquidationsrate — Insolvenzen und SchlieBungen ohne Insol-
venzverfahren bezogen auf den Unternehmensbestand — erreichte erst 2021 ihren Tiefpunkt. Seither steigen
die Insolvenzzahlen aber kraftig, wahrend die Griindungen bis 2023 riicklaufig waren. Seit Pandemiebeginn
2020 ist der Bestand an Unternehmen um iiber 200.000 Einheiten gesunken und zeigt bislang nur eine sehr
leichte Erholungstendenz: Fiir das Jahr 2022 werden 3,1 Millionen umsatzsteuerpflichtige Unternehmen aus-
gewiesen, 80.000 mehr als 2021, aber 180.000 weniger als 2019 (Destatis, 2025c; R6hl/Vogt, 2023a). Im Jahr
2023 erreichte die Turbulenzrate einen Tiefpunkt, 2024 sind nicht nur die Unternehmensliquidationen — von
denen die SchlieRungen (ber ein Insolvenzverfahren nur eine Teilmenge bilden, die allerdings die groReren
Einheiten beinhaltet — sondern nach vorldaufigen Daten auch die Griindungszahlen leicht angestiegen. Im
Langfristvergleich ist die Turbulenzrate in Deutschland ausgesprochen gering, was auf einen schwachen Wan-
del der Unternehmenslandschaft hinweist.
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Abbildung 6-1: Riicklaufige Dynamik: Die Turbulenz der Unternehmenslandschaft
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Quelle: Berechnungen Institut der deutschen Wirtschaft auf Basis von Destatis, 2025c, IfM Bonn, 2024

Die Grindungen in der Berechnung der Turbulenzrateumfassen alle Arten von neuen Unternehmen, von be-
sonderer Relevanz fiir den Wirtschaftsstandort sind Griindungen im Industriebereich sowie in den wirt-
schaftsnahen Dienstleistungen, vor allem Digital-Start-ups mit skalierbaren Geschéaftsfeldern. Wahrend die
Anzahl der Griindungen insgesamt auch aus demografischen Griinden riicklaufig ist und die — insbesondere
flr Fachkrafte — noch immer niedrige Arbeitslosenquote viele Alternativen in der abhangigen Beschaftigung
bietet, gibt es jedoch auch im Bereich der Industrie und hier insbesondere innovationsstarken kapitalinten-
siven Geschaftsmodellen ein Griindungsdefizit, das in Widerspruch zur Innovationsstarke der Universitaten,
Institute und industrieinternen Forschung steht (BDI/ESMT Berlin/Fraunhofer, 2025). Auch die Adressierung
dieses Start-up-Segments im Rahmen des 2001 von der Bundesregierung initiierten Zukunftsfonds hat an
diesem Problem bislang nichts gedndert (R6hl, 2021). Eine Losung fiir die vielfaltigen Wachstumsbremsen in
Deutschland, die durch Uberregulierung, Infrastrukturmangel und Fachkrafteengpiasse verursacht werden
(Rohl, 2024), konnte die Wettbewerbsposition des Standortes wieder verbessern und auch mehr innovative
Grindungen anregen, einschlieRlich kapitalintensiver Deep Tech-Unternehmen.

7 Zusammenfassung und Ausblick

Seit der 2022 erfolgten Trendwende steigt die Anzahl der Insolvenzen in Deutschland kontinuierlich an. Die-
ser Aufwartstrend hat sich im vergangenen Jahr deutlich beschleunigt. Neben einer Normalisierung nach der
Aussetzung der Antragspflicht in der Covid-19-Pandemie tragen hierzu strukturelle, aber auch zunehmend
konjunkturelle Einfliisse bei. Zwei aufeinanderfolgende Krisen — die Pandemie 2020 und nur zwei Jahre spéater
der russische Uberfall auf die Ukraine mit den nachfolgend ausbleibenden russischen Gaslieferungen —haben
zu Verwerfungen in der Unternehmenslandschaft gefiihrt, etwa durch eine Beglinstigung des Onlinehandels
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gegenilber dem stationdren Handel, einer drastischen Energieverteuerung fiir energieintensive Branchen
und einer reduzierten Biroflachennachfrage durch mehr Homeoffice-Nutzungen.

Derartige Verwerfungen bleiben nicht ohne Auswirkungen auf die Branchenstruktur, was auch mit vermehr-
ten Insolvenzen einhergeht. Verstarkt wird diese Entwicklung aktuell aber noch durch weitere Effekte: Die
Transformation der Wirtschaft zur Klimaneutralitat bewirkt strukturelle Umbriiche, die auch zu Insolvenzen
fihren konnen. Dieser Prozess steht erst am Anfang und kénnte mit den ambitionierten Klimazielen bis 2030
(-55 Prozent Treibhausgasemissionen gegeniber 1990) und 2040 (-90 Prozent) bis zur Klimaneutralitat 2045
noch zu deutlich mehr FirmenschlieBungen flhren. Strukturelle Einfliisse sind jedoch auch jenseits der
Klimapolitik als Treiber der Insolvenzentwicklung im industriellen Bereich zu erkennen: Die Globalisierung als
Triebfeder fiir die exportorientierte deutsche Industrie geht schon seit etwa 2017 zuriick (Huther et al., 2018),
die Elastizitat der deutschen Ausfuhren auf das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts in den Ziellandern ist
bereits seit etwa zwei Jahrzehnten riicklaufig (Hlther, 2025). Ein zunehmender Fachkraftemangel, steigende
Lohn- und Lohnnebenkosten, Defizite in der Erhaltung der Infrastruktur, hohe Steuern und eine ausufernde
Bilirokratie tragen seit Jahren zur Erosion der Standortqualitat bei, was die Wettbewerbsfahigkeit der deut-
schen Industrie beeintrachtigt (HUther, 2025; Rohl, 2024) und industrielle Insolvenzen befordert. Der binnen-
wirtschaftliche orientierte Bausektor befindet sich ebenfalls in einer Krise, da die gestiegenen Baukosten und
der Zinsanstieg nach dem Beginn des russischen Krieges gegen die Ukraine das Bauen verteuert, der Staat
aber auch selbst den Wohnungsbau durch hohe regulatorische Anforderungen und wenig Baulandauswei-
sungen massiv verteuert hat.

Hinzu kommen konjunkturelle Auswirkungen auf das Insolvenzgeschehen nach zwei Jahren einer milden Re-
zession, aber bereits sieben Jahren ohne wirtschaftliche Dynamik (s. Kapitel 5). Die Wirtschaftsflaute ist
chronisch geworden. Verschiedene Untersuchungen deuten auf einen zyklischen Zusammenhang zwischen
der Konjunktur und dem Insolvenzgeschehen hin. Dieser ist empirisch beobachtbar, invers und besonders
stark im gesamtwirtschaftlichen Kontext.

Flr 2025 und daruber hinaus stellt sich die Frage, ob das Insolvenzgeschehen mit ungebremster Dynamik
anhalt oder eine gedampfte Entwicklung einsetzt. Fiir das laufende Jahr wird von einer anhaltenden Stagna-
tion in Deutschland ausgegangen (IW-Kooperationscluster Makrookonomie und Konjunktur, 2024), so dass
positive konjunkturelle Impulse fiir die Wirtschaft zunadchst nicht zu erwarten sind. Auch Entlastungen wie
ein spirbarer Birokratieabbau und eine Reform der Unternehmensbesteuerung sind nach Bildung einer
neuen Bundesregierung im Frithjahr vermutlich erst fir 2026 zu erwarten. Tiefgreifende Strukturreformen,
die den Wirtschaftsstandort starken und private Investitionen anregen, diirften jedoch angesichts der einge-
schrankten Koalitionsoptionen nach der Wahl — mit einer wahrscheinlichen grof3en Koalition — nur schwer zu
erreichen sein. Positiv kdnnten sich hingegen die Verabschiedung eines Sondervermaogens fiir Investitionen
sowie ein weiterer Rickgang des Zinsniveaus auswirken. Angesichts der bestehenden Strukturproblematik
am Standort Deutschland gehen die Autoren von weiterhin steigenden Insolvenzzahlen, aber einer riicklau-
figen Zuwachsrate von 15 Prozent im Jahr 2025 aus.
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Abstract

The number of enterprise insolvencies in Germany is rising sharply, and there is no end in sight to the in-
crease. The almost two-decade-long downward trend, which culminated in a slump in reported insolvencies
during the Covid-19 pandemic, has thus clearly been broken. The sluggish German economy, which has now
been in a mild recession for two years, the rise in interest rates following a prolonged period of zero interest
rates, the normalization of insolvency notifications after the suspension of the obligation to file during the
pandemic and structural problems in the difficult transformation of the German economy towards CO,-neu-
trality, especially in the manufacturing sector, overlap as drivers of this negative trend in corporate insolven-
cies. Nevertheless, at 24,600 cases in 2024, the number of insolvencies is only expected to be roughly the
same as in 2015, while over 39,000 company bankruptcies were recorded in the 2003 crisis. In 2025, the
figure could rise by 15 per cent to around 25,800 insolvencies. After two “lost years”, the economic trend is
becoming increasingly relevant for the further course of insolvencies, as the post-pandemic normalization
and adjustment to the higher interest rate level should now be completed.

The geopolitical upheavals in the global economy persist. A geo-economic bloc is becoming more entrenched
and this is having a negative impact on the export activities of German companies. Adverse economic factors
are overlapping with a tangible structural crisis in Germany. For some years now, it has become apparent
that German exports are responding less and less to an upturn in the global economy, which underlines the
country's declining competitiveness. Consumers and investors remain in cautionary mode due to high levels
of uncertainty and are holding back on private spending. This is manifested on the one hand in an increased
household savings rate and on the other hand in the sharp drop in corporate investment levels since the
pandemic. In the domestic economy, the unfavorable demographic trend, the very high tax burdens in inter-
national comparison and the high level of economic policy intervention in the context of the transformation
are leading to reduced investment and weak growth, which is causing insolvencies to rise.
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