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1 Insolvenzen in Westeuropa im Jahr 2015
— Zahlen und Entwicklungen

1.1 Einleitung

Auch wenn sich der wirtschaftliche Erholungskurs
zuletzt fortsetzte, richtig zur Ruhe kommt Europa
nicht. Da waren die Terroranschlage im Marz, die
das politische Zentrum Europas trafen, da ist das
britische Referendum im Juni Uber den Verbleib
GroBbritanniens in der EU, da ist der Flichtlings-
strom aus den Bulrgerkriegslandern, mit dem so-
wohl der Stiden als auch der Norden Europas fer-
tig werden missen.

Die Unsicherheiten Uber die weitere Entwicklung
haben vor diesem Hintergrund eher zugenommen.
Im Ruckblick zeigte sich in Europa im zuricklie-
genden Jahr gleichwohl ein stabiler wirtschaftli-
cher Aufwartstrend. Ausschlaggebend dafir wa-
ren die giinstige Olpreissituation sowie die Fort-
setzung der (nicht unumstrittenen) EZB-
Niedrigzinspolitik. So konnte die Wirtschaft auch
in den ehemaligen Krisenldndern des europai-
schen Sludens zunachst einmal aufatmen.

Die vorliegende Darstellung zeigt, wie es um die
Stabilitat der Unternehmen in Europa im Hinblick
auf Insolvenzen und die Insolvenzgefahrdung
aussieht. Gerade flur mittelstdndische Exportun-
ternehmen, die nicht mit eigenen Produktions-
oder Vertriebsstltzpunkten im europaischen Aus-
land vertreten sind, ist es entscheidend zu wissen,
wie sich wirtschaftliche Risiken jenseits der Gren-
ze entwickeln.

1.2 Die Entwicklung 2014/15 in den Landern
Westeuropas

Nachdem Westeuropa (EU-15 plus Norwegen und
die Schweiz) auf den Wachstumspfad zurtickge-
funden hat, verringert sich die Zahl der Unterneh-
mensinsolvenzen weiter. Im Jahr 2015 wurden
insgesamt 174.941 Insolvenzfélle gemeldet. Das
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sind knapp 7.200 Insolvenzen oder 3,9 Prozent
weniger als im Jahr 2014 (182.132). Bereits im
Vorjahr war es zu einem Ruckgang der Insolvenz-
zahlen gekommen (minus 10.600 Félle; minus 5,5
Prozent). Trotz der deutlichen Entspannungsten-
denzen in den letzten beiden Jahren bleibt die
Zahl der jahrlichen Insolvenzfalle in Westeuropa
héher als vor der Finanzkrise (2008: 155.581 In-
solvenzen).

Tab. 1: Unternehmensinsolvenzen in Westeuropa

u Verénderung
2015 2014 2013 2012 2011 2014/15
in Prozent
Belgien 9.762 10.736 11.739 10.587 10.224 -9,1
Danemark 4.029 4.049 4.993 5.456 5.468 -0,5
Deutschland 23.180 24.030 26.120 28.720 30.120 -3,5
Finnland 2.574 2.954 3.131 2.956 2.944 -12,9
Frankreich 61.379 60.853 60.980 59.556 49.506 +0,9
Griechenland 189 330 392 415 445 -42,7
GroBbritannien *) 15.952 17.660 18.935 21.252 22.175 -9,7
Irland 1.049 1.164 1.365 1.684 1.638 -9,9
Italien 16.015 16.101 14.272 12.311 10.844 -0,5
Luxemburg 873 845 1.016 1.033 961 +3,3
Niederlande 5.271 6.645 8.375 7.373 6.176 - 20,7
Norwegen 4.462 4.803 4.564 3.814 4.355 - 7,1
Osterreich 5.422 5.600 5.626 6.266 6.194 -3,2
Portugal 7.288 6.773 8.131 7.763 6.077 +7,6
Schweden 6.432 7.158 7.701 7.737 7.229 -10,1
Schweiz 6.098 5.867 6.495 6.841 6.661 +3,9
Spanien 4.916 6.564 8.934 7.799 5.910 - 25,1
Gesamt 174.891 182.132 192.769 191.563 176.927 -4,0

Vier Lander verzeichnen

Anstieg

*) neue Berechnungsmethode ab 2015; Datenrevision ab 2008

In der Mehrzahl der Lander Westeuropas wurden
im Jahresvergleich 2014/15 weniger Unterneh-
mensinsolvenzen registriert (vgl. Abb. 1). Nur in
vier Landern kam es zu einem Anstieg gegenlber
dem Vorjahr: Portugal (plus 7,6 Prozent), Schweiz
(plus 3,9 Prozent), Luxemburg (plus 3,3 Prozent),
Frankreich (plus 0,9 Prozent). Den starksten
Rackgang verbuchte mit minus 42,7 Prozent Grie-
chenland, das allerdings auch aufgrund der gerin-
gen Fallzahl. Es folgen Spanien (minus 25,1 Pro-
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zent), die Niederlande (minus 20,7 Prozent) und
Finnland (minus 12,9 Prozent). Deutschland liegt
mit einem Rickgang um 3,5 Prozent im europai-
schen Durchschnitt.

Abb. 1: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen in
Westeuropa 2015 (Veréanderung in Prozent)
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Das Insolvenzgeschehen bildet meist nur einen Bruchteil
aller Unternehmensliquidationen ab. In vielen Landern wer-
den insbesondere Kleinstunternehmen bei wirtschaftlichen
Schwierigkeiten oftmals ohne ein regulares Insolvenzverfah-
ren geschlossen und aus den Registern geléscht (Schlie-
Bungen West- und Osteuropa: 2,2 Millionen Unternehmen,
davon 620.000 in Osteuropa). Das Ausmaf dieser sich
auBerhalb des Insolvenzrechts vollziehenden Unterneh-
mensschlieBungen variiert von Land zu Land. Es ist aber
davon auszugehen, dass insbesondere in den Mittelmeer-
landern solche SchlieBungen ein Vielfaches der jahrlichen
Insolvenzzahl ausmachen.

Unterschiedlich ist auch die Handhabung von Selbststandi-
gen in der Insolvenzstatistik. Teilweise flieBen diese nicht
mit in die Statistik der Unternehmensinsolvenzen ein, son-
dern werden als Privatinsolvenz ausgewiesen. In anderen
Fallen werden Selbststandige in der Insolvenzstatistik aus-
gewiesen, teilweise nur ab einer bestimmten GréBe bzw.
Glaubigerzahl. Insgesamt ist davon auszugehen, dass ge-
rade Kleinstkonkurse von selbststandig Tatigen als unter-
nehmerische Insolvenzverfahren untererfasst sind.
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Entspannung in den GIIPS-
Landern

Benelux

In der zeitlichen Entwicklung zeigt sich insbeson-
dere in den ehemaligen Euro-Krisenlandern (Grie-
chenland, Irland, ltalien, Portugal und Spanien)
zuletzt eine deutliche Entspannung des Insol-
venzgeschehens, nachdem es nach 2008 zu ei-
nem massiven Anstieg gekommen war (vgl. Abb.
2). Das Insolvenzniveau bleibt hier allerdings nach
wie vor gut doppelt so hoch als vor der Finanzkri-
se. In GroBbritannien und in Deutschland setzte
mit dem wirtschaftlichen Aufschwung schon seit
geraumer Zeit ein Rickgang der Insolvenzen ein.
Mittlerweile liegt die Zahl der jahrlichen Falle deut-
lich unter dem Wert von 2008. In Skandinavien ist
das Insolvenzniveau dagegen weiterhin héher als
damals, wenngleich sich die abnehmende Ten-
denz fortsetzte, wahrend Frankreich seit 2012
Jahr fir Jahr eine gleichbleibend hohe Zahl an
Unternehmensinsolvenzen verzeichnet.

Abb. 2: Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen in
ausgewahlten Landern und Regionen
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Im Folgenden ein Blick auf die Insolvenzentwick-
lung in den einzelnen Landern:

Erneut positiv verlauft die Insolvenzentwicklung in
GroBbritannien (England, Wales, Schottland,
Nordirland). Der Rickgang der Unternehmensin-
solvenzen war 2015 mit 9,7 Prozent starker als im
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Vorjahr (minus 6,7 Prozent) und starker als im
europaischen Durchschnitt. Nach einer Umstel-
lung der Ermittlungsmethode und einer umfang-
reichen Datenrevision der nationalen Statistikbe-
hérde lag die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
im Jahr 2015 bei 15.952 (2014: 17.660). Das ist
der geringste Wert seit 2007. Gegentber dem
bisherigen Rekordstand (2009: 25.288) ist die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen um mehr als
ein Drittel zurickgegangen. Méglich machte diese
Positiventwicklung  ein  konjunktureller  Auf-
schwung, der das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
Jahr 2015 um 2,4 Prozent ansteigen lieB. Trotz
einer hohen Verschuldung der privaten Haushalte
legte vor allem der private Konsum dank eines
Reallohnwachstums kraftig zu.

Auch Deutschland setzte 2015 seinen Wirt-
schaftswachstumskurs fort. Konjunkturtreiber war
dabei die private Nachfrage, die so stark stieg wie
seit dem Jahr 2000 nicht mehr. Auf diesem stabi-
len Wachstumspfad — das Bruttoinlandsprodukt
erhdhte sich um 1,7 Prozent — verringerte sich die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen weiter. Der
Rickgang fiel mit 3,5 Prozent aber deutlich
schwécher aus als im Jahr zuvor (minus 8,0 Pro-
zent). Insgesamt wurden in der Bundesrepublik
23.180 Unternehmensinsolvenzen gezahlt. Das ist
gleichwohl der niedrigste Wert seit 1999.

In Benelux gingen 2015 deutlich weniger Unter-
nehmen Pleite als im Jahr zuvor. 15.906 Unter-
nehmensinsolvenzen waren zu beklagen (2014:
18.226), was einem Ruckgang um 12,7 Prozent
entspricht. Bereits 2014 gab es ein Minus in &hnli-
cher GrdBenordnung. Dabei verzeichneten die
Niederlande (minus 20,7 Prozent) und Belgien
(minus 9,1 Prozent) markante Rickgénge. In den
Niederlanden wurde mit 5.271 Insolvenzen der
niedrigste Stand seit 2008 gemessen, in Belgien
mit 9.762 Féllen der tiefste Stand seit 2010. In
beiden Landern hat sich das Insolvenzgeschehen
anscheinend wieder normalisiert, nachdem in den
Krisenjahren die Zahl der Unternehmensinsolven-
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Osterreich und Schweiz:
mit unterschiedlicher
Richtung

Finnland und Schweden
kommen voran, Danemark
diesmal nicht

zen deutlich nach oben geschnellt war. In Luxem-
burg blieb die Zahl der Pleiten trotz des Anstiegs
(plus 3,3 Prozent) unter den bisherigen Héchst-
stdnden aus den Jahren 2012 und 2013.

Die Schweiz war 2015 eines der wenigen Lander
Westeuropas, das einen Anstieg der Unterneh-
mensinsolvenzen verzeichnete. Die Zahl der In-
solvenzfélle erhbhte sich binnen eines Jahres von
5.867 auf 6.098 (plus 3,9 Prozent). Dem Anstieg
in der Schweiz steht ein leichter Riickgang in Os-
terreich gegeniber (minus 3,2 Prozent). Mit
5.422 registrierten Insolvenzen lag die Zahl der
Firmenzusammenbriche auf einem 13-Jahres-
Tief. In der Schweiz bleibt die Zahl der Insolven-
zen im Langzeitvergleich dagegen weiterhin hoch,
auch wenn zwischen 2010 und 2013 noch héhere
Werte gemessen wurden.

Ein Grund fir das schwache Abschneiden der
Schweiz dirfte das geringe Wirtschaftswachstum
von gerade einmal einem Prozent nach der Fran-
ken-Aufwertung zu Jahresbeginn gewesen sein.
Exportindustrie und Gastgewerbe wurden dadurch
in Mitleidenschaft gezogen. Auch in Osterreich
blieb die wirtschaftliche Dynamik hinter der Ent-
wicklung in der gesamten Eurozone zurlick.
Schwach entwickelten sich die Investitionen, aber
auch der private Konsum. Auch wenn die Unter-
nehmensinsolvenzen leicht zurtickgingen, so stie-
gen doch die Verbraucherinsolvenzen.

In den skandinavischen Landern, zu denen im
Rahmen dieser Analyse neben Danemark,
Schweden und Norwegen auch das Euro-Land
Finnland z&hlt, ging die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen insgesamt zurlick. Besonders deutlich
war die Verbesserung in Finnland (minus 12,9
Prozent) und in Schweden (minus 10,1 Prozent),
das 2015 ein kréaftiges Wirtschaftswachstum ver-
zeichnete. So liegt die Zahl der Insolvenzen auf
dem niedrigsten Stand seit 2007 (Finnland) bzw.
2008 (Schweden). Auch in Norwegen war der
Rickgang der Insolvenzen (minus 7,1 Prozent)
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starker als im europaischen Mittel. Nachdem es in
den beiden Vorjahren noch Anstiege gegeben
hatte, blieb die Fallzahl weiterhin héher als vor der
Weltfinanzkrise. In Danemark blieb die Zahl der
Unternehmensinsolvenzen faktisch unverandert
(minus 0,5 Prozent). Auch wenn die Konjunktur
zuletzt an Fahrt gewann, wirken doch die Stagna-
tionsjahre nach.

Frankreich verzeichnete auch 2015 eine anhal-
tend hohe Zahl an Unternehmensinsolvenzen. Mit
61.379 Féllen wurde ein neuer Rekordwert regis-
triert — ein Jahr zuvor wurden 60.853 Insolvenzen
gemeldet. Damit z&hlt Frankreich zu den wenigen
europdischen Landern, in denen es zuletzt keine
Entspannung des Insolvenzgeschehens gab. An-
fallig zeigten sich vor allem kleine Unternehmen.
Die Rahmenbedingungen sind fir eine Trendwen-
de weiterhin unginstig. Nennenswert verbessert
hat sich die wirtschaftliche Situation in Frankreich
namlich nicht. Der Aufschwung lauft auf Spar-
flamme. Die Investitionstatigkeit stagnierte, weil
sich die Offentliche Hand mit Ausgaben zuriick-
hielt. Die Arbeitslosenrate verharrte auf einem
hohen Niveau.

Die Gruppe der GIlIPS-Staaten (Griechenland,
Irland, ltalien, Portugal und Spanien) bleibt insge-
samt auf Erholungskurs. 29.457 Unternehmensin-
solvenzen waren in den funf Landern zu verzeich-
nen (2014: 30.932; 2013: 33.094). Allerdings liegt
die Zahl der jahrlichen Insolvenzen weiterhin etwa
dreimal so hoch wie 2007. Zuletzt verzeichnete
allein Portugal einen Anstieg (plus 7,6 Prozent),
wahrend die anderen Lander in der GIIPS-Gruppe
einen mehr oder minder starken Rickgang der
Insolvenzfalle zeigten. Dabei ist ltalien (minus 0,5
Prozent) allerdings Schlusslicht dieser Entwick-
lung. Das Land registrierte 2015 erstmals seit vier
Jahren wieder ein Wirtschaftswachstum, das je-
doch gering ausfiel. Gleichwohl ist der Auf-
schwung noch labil, auch, weil die Wettbewerbs-
fahigkeit durch die lange Krise gelitten hat und
wichtige Handelspartner des Landes schwacheln.
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Sorgenkind Frankreich?

Die Voraussetzungen flr eine verbesserte Unter-
nehmensstabilitadt sind demnach noch nicht wieder
hergestellt. Weit besser stellt sich die wirtschaftli-
che Situation mittlerweile in Irland dar. Die Wirt-
schaft des Landes wuchs zuletzt kréaftiger als in
jedem anderen EU-Land, so dass das Vorkrisen-
niveau mittlerweile deutlich Uberschritten wird. Die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen sank entspre-
chend (minus 9,9 Prozent)

Die GlIPS-Lander waren 2015 fir etwa ein Sechs-
tel (16,8 Prozent) aller Unternehmensinsolvenzen
in Westeuropa verantwortlich. Gegentber 2009
(10,6 Prozent) erhdhte sich dieser Anteil deutlich,
auch wenn zuletzt eine leichte Beruhigung im In-
solvenzgeschehen festzustellen war. Weiter ge-
stiegen ist der Anteil Frankreichs an der europa-
weiten Insolvenzstatistik. Gut ein Drittel (35,1 Pro-
zent) aller Unternehmen, die 2015 in die Insolvenz
rutschten, stammte aus Frankreich (2011: 28,0
Prozent). Hierbei macht sich bemerkbar, dass die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen in Frankreich
auch nach der Finanzkrise auf einem hohen Ni-
veau blieb, wahrend viele andere Lander in die-
sem Zeitraum ricklaufige Zahlen zeigten.

Abb. 3: Verteilung der Unternehmensinsolvenzen in

Westeuropa
u Benelux Skandinavien Deutschland m Frankreich
GroBbritannien GIIPS *) m Osterreich/Schweiz
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- 40%
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*) Griechenland, Irland, ltalien, Portugal, Spanien
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Ganz anders dagegen verlief die Entwicklung in
Deutschland. Dessen Anteil am Insolvenzgesche-
hen ist zuletzt weiter gesunken (von 13,5 auf 13,3
Prozent). Noch deutlicher ablesen Iasst sich diese
positive Entwicklung in dem mittelfristigen Zeit-
raum seit 2009. So betrafen vor sechs Jahren
noch 17,9 Prozent aller Insolvenzen in Westeuro-
pa ein deutsches Unternehmen. Ebenfalls zurlck-
gegangen ist der Anteil einer weiteren groBen
Volkswirtschaft Europas: GroBbritannien. Nur
noch 9,1 Prozent aller registrierten Unterneh-
mensinsolvenzen stammten von der Insel (2009:
13,8 Prozent). Etwa konstant in diesem Zeitab-
schnitt sind die Anteile der Benelux-Staaten und
von Osterreich/Schweiz, wahrend Skandinavien
tendenziell eine Entspannung zeigt (Rickgang
von 11,9 auf 10,0 Prozent).

1.3 Insolvenzen nach Wirtschaftsbereichen

In allen vier Hauptwirtschaftsbereichen zeichneten
sich im Jahresvergleich 2014/15 rucklaufige Insol-
venzzahlen ab. Am starksten war der Rlckgang
erneut im Verarbeitenden Gewerbe (minus 8,7
Prozent; Vorjahr: minus 5,2 Prozent). Baugewerbe
und Dienstleistungen folgen mit einem Rickgang
um jeweils 5,1 Prozent. Auch in diesen beiden
Wirtschaftsbereichen hat sich die Entspannung
nicht nur fortgesetzt, sondern zuletzt sogar be-
schleunigt. Im Handel (inkl. Gastgewerbe) war der
Rlickgang dagegen gering (minus 1,9 Prozent)
und zudem weniger stark ausgepragt als vor ei-
nem Jahr.
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In den meisten westeuropaischen Landern san-
ken die Insolvenzzahlen auf breiter Front. Das
zeigt der Blick auf die Entwicklung der Unterneh-
mensinsolvenzen in den Hauptwirtschaftsberei-
chen im Jahresvergleich 2014/15. So wurden im
Verarbeitenden Gewerbe insbesondere in den
Benelux-Landern (minus 19,5 Prozent) und den
GlIPS-Staaten (minus 18,8 Prozent) deutliche
Rickgange verzeichnet. Die Landergruppe Oster-
reich/Schweiz verzeichnete dagegen einen Mini-
Anstieg bei den Insolvenzen in diesem Wirt-
schaftsbereich (plus 0,7 Prozent), in Frankreich
(minus 1,2 Prozent) und in Skandinavien (minus
1,9 Prozent) kam es zu nur leichten Rickgangen.
Auch im Baugewerbe sind die Insolvenzzahlen in
Osterreich/Schweiz gestiegen (plus 3,0 Prozent),
wahrend vor allem GroBbritannien (minus 14,2
Prozent), die Benelux-Staaten (minus 11,3 Pro-
zent) sowie die GIlIPS-Lander (minus 11,2 Pro-
zent) teilweise merkliche Rickgange verzeichne-
ten. In Deutschland blieb die Entspannung der
Insolvenzen im Baugewerbe (minus 1,6 Prozent)
verhalten.
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Abb. 5: Veranderungen in den Hauptwirtschaftsbereichen
nach Landern bzw. Regionen 2014/15
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Im Handels- und Gastgewerbesektor blieben die
Insolvenzen meist auf hohem Niveau. Beispiels-
weise gab es in den GIIPS-Landern faktisch kei-
nerlei Anderung. Nennenswerte Riickgdnge gab
es in diesem Wirtschaftsbereich lediglich in Bene-
lux (minus 12,1 Prozent), gefolgt von Skandinavi-
en (minus 5,3 Prozent) und GroBbritannien (minus
4,4 Prozent). Frankreich erleidet sogar mehr In-
solvenzen im Handel (plus 2,6 Prozent). Glinstiger
verlief das Insolvenzgeschehen im Dienstleis-
tungsgewerbe — allerdings nicht Uberall. So muss-
ten in Frankreich mehr Dienstleister (plus 0,9 Pro-
zent) Insolvenz anmelden als im Vorjahr, wahrend
in GroBbritannien (minus 17,7 Prozent), Benelux
(minus 12,5 Prozent) und Skandinavien (minus
9,7 Prozent) ein deutliches Minus steht.
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Abb. 6: Anteil der Hauptwirtschaftsbereiche am
Insolvenzgeschehen in Westeuropa 2010 bis 2015
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Das Dienstleistungsgewerbe hat nach wie vor den
gréBten Anteil am Insolvenzgeschehen in West-
europa; 36,6 Prozent aller registrierten Insolven-
zen 2015 betreffen Unternehmen aus dem tertia-
ren Sektor. Gegenlber 2014 (37,1 Prozent) ist der
Prozentanteil des Dienstleistungssektors leicht
zuriickgegangen. Das gilt im Wesentlichen auch
fir das Verarbeitende Gewerbe: So verringerte
sich der Anteil dieses Sektors von 11,0 auf 10,4
Prozent. Etwa konstant blieb der Anteil des Bau-
sektors (20,6 Prozent; Vorjahr: 20,8 Prozent). Er-
neut leicht zugenommen hat dagegen der Anteil
von Handel und Gastgewerbe (von 31,4 auf 32,1
Prozent). Auch in der langerfristigen Perspektive
bestatigt sich dieser Trend: 2010 betrug der Anteil
von Handel und Gastgewerbe am Insolvenzge-
schehen in Westeuropa noch 30,5 Prozent.
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Tab. 2: Insolvenzen nach Hauptwirtschaftsbereichen 2014/15
in ausgewdéhlten Landern und Regionen

| Verarb. Gewerbe Bau Handel *) Dienstleistung
2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015
Benelux 7.3 6,7 15,3 15,6 37,2 374 40,2 40,3
Skandinavien 8,5 9,1 20,5 20,1 29,9 30,7 41,1 40,2
Deutschland 9,1 9,0 16,5 16,8 28,6 28,8 45,8 454
Frankreich 9,6 9,4 25,5 25,2 34,8 35,4 30,0 30,0
GroBbritannien 10,6 11,7 17,9 17,5 241 26,3 47,4 445
GIIPS 20,6 17,9 20,8 19,8 29,7 31,5 28,9 30,9
Oster./Schweiz 6,0 6,0 18,0 18,5 27,3 26,8 48,7 48,8
Westeuropa 11,0 10,4 20,8 20,6 314 32,1 371 36,6

*) inklusive Horeca; Angaben in Prozent
evil. fehlende Branchenangaben wurden zu Dienstleistungen gezahit

Die starke Insolvenzbetroffenheit des Handels in
Westeuropa findet vor allem in den GIIPS-
Landern sowie in GroBbritannien, mit Abstrichen
auch in Skandinavien und Frankreich seinen Aus-
gangspunkt. Gegen den Trend stieg der Anteil des
Bausektors am nationalen Insolvenzgeschehen in
Osterreich/Schweiz sowie in Benelux, aber auch
in Deutschland. GroBbritannien verzeichnet einen
steigenden Anteil des Verarbeitenden Gewerbes
am Insolvenzgeschehen, wahrend Baugewerbe
und Verarbeitendes Gewerbe in den GIIPS-
Landern weniger betroffen waren als im Vorjahr.

Da sich viele europaische Lander hinsichtlich ihrer
Wirtschaftsstruktur unterscheiden, ist auch der
Anteil der einzelnen Wirtschaftsbereiche an den
Insolvenzen oftmals unterschiedlich. Dabei fallt
vor allem der hohe Dienstleistungsanteil in Lu-
xemburg, den Niederlanden und der Schweiz auf,
der jeweils deutlich Uber der Marke von 50 Pro-
zent liegt. Der Anteil des Handelssektors inkl. Ho-
tel- und Gastgewerbe ist besonders in Belgien,
Portugal und Frankreich ausgepragt. Norwegen
und Frankreich zeichnen sich durch einen Uber-
durchschnittlich hohen Anteil des Baugewerbes
am Insolvenzgeschehen aus, der jeweils mehr als
ein Viertel aller Insolvenzen ausmacht.

Unternehmensinsolvenzen in Europa, Jahr 2015/16
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Tab. 3: Insolvenzen nach Hauptwirtschaftsbereichen 2015

" Gowerbe | B | Mancel”) | e
Belgien 6,3 18,2 445 31,0
Danemark 10,1 15,1 28,4 46,5
Deutschland 9,0 16,8 28,8 45,4
Finnland 13,2 20,3 28,0 38,5
Frankreich 9,4 25,2 35,4 30,0
GroBbritannien 11,3 17,0 25,5 43,2
Irland 9,0 13,3 28,4 49,4
Italien 20,2 20,8 30,6 28,4
Luxemburg 1,6 10,4 29,8 58,2
Niederlande 8,4 11,6 25,6 54,5
Norwegen 6,2 28,0 29,9 35,9
Osterreich 55 17,5 33,7 43,3
Portugal 16,6 18,1 36,6 28,7
Schweden 8,7 17,6 33,8 39,8
Schweiz 6,5 19,3 20,6 53,6
Spanien 14,2 20,2 27,4 38,2

*) inklusive Horeca; Angaben in Prozent
evtl. fehlende Branchenangaben wurden zu Dienstleistungen gezahlt

Unter der Einschrankung eines unterschiedlichen
Insolvenzrechts in den Landern Westeuropas
zeigt das Ranking der Insolvenzquoten eine deut-
lich Gberdurchschnittliche Insolvenzbetroffenheit in
Luxemburg, der Schweiz, Danemark sowie in
Frankreich und Belgien.
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Tab. 4: Insolvenzquoten in Westeuropa 2015

m Insolvenzen je 10.000
Unternehmen
Luxemburg 251
Schweiz 180
Déanemark 155
Frankreich 151
Belgien 149
Norwegen 121
Osterreich 93
Schweden 87
Finnland 73
Portugal 72
GroBbritannien 65
Deutschland 64
Irland 57
Niederlande 37
Italien 36
Spanien 14
Griechenland 3
Gesamt 71

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen

2 Finanzierungs- und Liquiditatssituation
europaischer Unternehmen
2.1 EBIT-Marge — Umsatze und Ertrage

Anhand der hinterlegten Bilanzen von rund 3,1
Mio. westeuropaischen Unternehmen lassen sich
die Ertragssituation bzw. deren Veranderung im
Zeitablauf darstellen und somit Rickschlisse auf
finanzwirtschaftliche Stabilititen und eventuelle
Insolvenzrisiken ziehen. Die nachfolgenden Aus-
wertungen und Ergebnisse basieren auf den Jah-
resabschliissen von 2014. Veranderungen zeigen
die Entwicklung gegentiber 2013.

Fortgesetzt hat sich der insgesamt positive Trend
bei den Gewinnmargen (Ertrag in Prozent des
Umsatzes). Gut die Hélfte der betrachteten Unter-
nehmen Westeuropas (51,1 Prozent) konnte ihre
Gewinnmarge verbessern. Im Jahr zuvor gelang
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... Margen im Handel
bleiben aber niedrig

dies 49,1 Prozent der Unternehmen. 48,6 Prozent
der analysierten Unternehmen verzeichnete eine
sinkende EBIT-Marge und damit eine sinkende
Rentabilitat (2013: 50,6 Prozent).

Der Anteil der Unternehmen, die eine negative
EBIT-Marge aufwiesen, mithin einen Jahresfehl-
betrag, ist von 26,9 auf 25,3 Prozent zurlckge-
gangen. Gleichzeitig zeigt eine steigende Zahl an
Unternehmen in Westeuropa eine hohe Ertrags-
kraft mit Gewinnmargen von Uber 25 Prozent
(2014: 14,7 Prozent; 2013: 14,0 Prozent).

Tab. 5: EBIT-Marge (in %) im Jahr 2014 fiir westeuropaische
Unternehmen

| negativ 25,3 (26,9)
bis 5 % 29,3 (29.4)
bis 10 % 14,8 (14,4)
bis 25 % 15,8 (15,2)
mehr als 25 % 14,7 (14,0)

Angaben in Prozent; () = 2013
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

Auch in den einzelnen Wirtschaftsbereichen zeigt
sich eine positive Entwicklung, allerdings bleibt die
Gewinnsituation unterschiedlich. Der Handel (inkl.
Gastgewerbe) weist weiterhin einen vergleichs-
weise hohen Anteil an Unternehmen mit negativen
EBIT-Margen, der allerdings von 30,4 auf 28,4
Prozent zurtickging. Vier von zehn Handelsunter-
nehmen (39,7 Prozent) haben eine niedrige posi-
tive Gewinnmarge von hoéchstens fiinf Prozent.
Gleichzeitig verfigen nur wenige Handelsunter-
nehmen (4,4 Prozent) Uber eine hohe Gewinn-
marge von tber 25 Prozent.

Auch im Baugewerbe sind hochprofitable Unter-
nehmen in der Minderheit. Allerdings ist dieser
Anteil zuletzt von 10,4 auf 11,1 Prozent gestiegen.
Verluste sind im Baugewerbe dagegen seltener
als im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt; 24,7
Prozent der Unternehmen sind betroffen — 2013
waren es noch 25,9 Prozent.
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Tab. 6: EBIT-Marge (in %) im Jahr 2014 in ausgewéhlten
Wirtschaftsbereichen

] Bau Handel

negativ 24,7 (25,9) 28,4 (30,4)
bis 5 % 31,0 (31,2) 39,7 (39,2)
bis 10 % 16,7 (16,5) 15,7 (15,1)
bis 25 % 16,5 (16,0) 118(11,2)
mehr als 25 % 11,1 (10,4) 4(4,1)

Angaben in Prozent; () = 2013
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

2.2 Eigenkapital

Die wirtschaftliche Erholung in Europa spiegelt
sich auch in den Unternehmensbilanzen wider, die
Position ,Eigenkapital® wird starker. Mehr als je-
des zweite Unternehmen konnte seine Eigenkapi-
talquote verbessern. Entsprechend erhdhte sich
der Anteil der Unternehmen, die eine sehr hohe
Eigenkapitalquote von mehr als 50 Prozent der
Bilanzsumme aufweisen, binnen eines Jahres von
40,9 auf 42,0 Prozent. Als unterkapitalisiert gelten
Unternehmen mit einer Eigenkapitalquote von un-
ter 10 Prozent. Die Zahl derer, die eine solch nied-
rige Eigenkapitalquote aufweisen, verharrte bei
knapp einem Viertel (2014: 24,3 Prozent; 2013:
24,6 Prozent).

Tab. 7a: Eigenkapitalquoten bei westeuropéischen

Unternehmen
| 2011 2012 2013 2014
unter 10 % 25,3 25,0 24,6 24,3
bis 30 % 19,5 19,1 18,7 18,1
bis 50 % 16,0 15,8 15,7 15,5
mebhr als 50 % 39,2 40,1 40,9 42,0

Angaben in Prozent
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

Im Verarbeitenden Gewerbe entwickelten sich die
Eigenkapitalquoten in der Zeit von 2011 bis 2014
besonders positiv. Der Anteil der eigenkapitalstar-
ken Firmen (Eigenkapitalquote >50 Prozent) nahm
um drei Prozentpunkte zu.
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Tab. 7b:Eigenkapitalquoten bei westeuropéischen
Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe

| 2011 2012 2013 2014
unter 10 % 24,8 24,3 23,9 23,5
bis 30 % 23,3 22,9 22,4 22,0
bis 50 % 19,3 19,1 19,0 18,9
mehr als 50 % 32,6 33,7 34,7 35,6

Angaben in Prozent
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

Erfreuliches Iasst sich in dieser Hinsicht auch aus
dem westeuropdischen Baugewerbe berichten.
Knapp ein Drittel der Unternehmen (32,0 Prozent)
verfigt mittlerweile Uber eine sehr hohe Eigenka-
pitalquote. 2011 waren es erst 28,5 Prozent (plus
3,5 Prozentpunkte). Eine niedrige Eigenkapital-
quote von unter zehn Prozent besitzen noch 27,8
Prozent der Unternehmen — ein Rickgang um 1,8
Prozentpunkte binnen vier Jahren.

Tab. 7c: Eigenkapitalquoten bei westeuropéischen
Unternehmen im Baugewerbe

| 2011 2012 2013 2014
unter 10 % 29,6 29,0 28,2 27,8
bis 30 % 23,5 23,1 22,7 21,9
bis 50 % 18,4 18,3 18,5 18,3
mehr als 50 % 28,5 29,6 30,6 32,0

Angaben in Prozent
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

Nicht so stark ausgepragt war der positive Eigen-
kapitaltrend im westeuropaischen Handelssektor
sowie im Dienstleistungsgewerbe. Immer noch
gelten 28,7 Prozent der Handelsunternehmen als
zu schwach mit Eigenkapital ausgestattet. Im
Zeitabschnitt 2011 bis 2014 hat sich dieser Anteil
nur geringfiigig zum Positiven verandert. Ahnli-
ches findet sich im Dienstleistungssektor, wo der
Anteil der Unternehmen, die eine zu geringe Ei-
genkapitalquote aufweisen, von 23,5 auf 23,0
Prozent nur leicht zurtckging. Gleichwohl zieht
der Anteil der eigenkapitalstarken Unternehmen
auch im Handel an: von 28,7 Prozent im Jahr
2011 auf 31,1 Prozent im Jahr 2014. Und im
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Dienstleistungsgewerbe sind ohnehin hohe Ei-
genkapitalquoten von Gber 50 Prozent vorherr-
schend. Bei 46,3 Prozent der Unternehmen ist
das mittlerweile der Fall (2011: 44,6 Prozent).

Tab. 7d:Eigenkapitalquoten bei westeuropaischen
Unternehmen im Handel (inkl. Horeca)

] 2011 2012 2013 2014
unter 10 % 29,2 29,2 29,0 28,7
bis 30 % 24,1 23,6 23,2 22,7
bis 50 % 18,0 17,7 17,6 17,5
mehr als 50 % 28,7 29,4 30,2 31,1

Angaben in Prozent
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

Tab. 7e: Eigenkapitalquoten bei westeuropéischen
Unternehmen im Dienstleistungsgewerbe

] 2011 2012 2013 2014
unter 10 % 23,5 23,3 23,1 23,0
bis 30 % 17,0 16,9 16,7 16,1
bis 50 % 14,8 14,8 14,7 14,6
mehr als 50 % 44,6 44,9 45,5 46,3

Angaben in Prozent
Quelle: Creditreform Datenbank, eigene Berechnungen

2.3 Forderungslaufzeiten

Die mittlere Forderungslaufzeit der Kunden west-
europaischer Unternehmen lag im Jahr 2014 bei
56,2 Tagen und ist damit gegentber dem Vorjahr
(56,3 Tage) faktisch unverandert geblieben. Trotz
Verbesserungen bei den Zahlungsfristen weisen
die GlIPS-Staaten Griechenland, Irland, ltalien,
Portugal und Spanien mit 81,3 Tagen weiterhin
die langste durchschnittliche Forderungslaufzeit in
Westeuropa auf (Vorjahr: 84,4 Tage). Leichte
Verbesserungen verzeichneten Schweiz, Oster-
reich und die Benelux-Lander. Verlangert haben
sich die Laufzeiten fir offene Forderungen dage-
gen in Deutschland (von 27,4 auf 28,2 Tage) so-
wie in Skandinavien (von 33,7 auf 35,0 Tage). In
beiden Regionen sind lange Wartezeiten fiir aus-
stehende Forderungen aber weiterhin selten.
Auch in Frankreich (von 49,2 auf 50,5 Tage) gab
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Osteuropa liber den Berg:
sinkende Insolvenzzahlen

e T rmr
Benelux *51,9
Frankreich Aso,s
* e

GroBbritannien 39,9
Skandinavien *35,0
Schweiz/Osterreich * 32,5

28,2
Doutschiand #m

es auf Jahressicht mehr Zahlungsverzégerungen
als im Vorjahr. Hier muss mit rund doppelt so lan-
gen Forderungslaufzeiten wie in Deutschland Ub-
lich gerechnet werden.

Abb. 7: Forderungslaufzeiten in Europa (Angaben in Tagen)

84,4

39,7 2013

0 20 40 60 80 100

Quelle: Creditreform Datenbank; Medianwerte; Laufzeit: mind. 1 Tag

3 Unternehmensinsolvenzen in Mittel- und
Osteuropa

Auch die Lander Mittel- und Osteuropas zeigten
2015 ein ricklaufiges Insolvenzgeschehen. So
verringerte sich die Zahl der Unternehmensinsol-
venzen von 101.707 auf 90.069 Falle. Der Rick-
gang fiel mit 11,4 Prozent deutlicher aus als in
Westeuropa. Allerdings hatte dieser Teil des Kon-
tinents auch noch Nachholbedarf — im Vorjahr war
die Zahl der Unternehmensinsolvenzen anders als
in Westeuropa noch angestiegen (plus 5,7 Pro-
zent). So kletterten die Unternehmensinsolvenzen
im Jahr 2014 auf einen Rekordwert (101.707), der
rund doppelt so hoch lag wie der Wert im Jahr
2010 (53.351). Mittlerweile hat die wirtschaftliche
Erholung FuB gefasst. Das Russland-Embargo,
das die osteuropdischen Staaten aufgrund ihrer
geografischen Nahe noch im Vorjahr deutlich ge-
spurt haben durften, hat offenbar an Bedeutung
verloren. Zugute kommt Osteuropa zudem das
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héhere Wachstumstempo des Westens. Die wirt-
schaftlichen Verbindungen sind mittlerweile stark,
beispielsweise im Bereich der Zulieferindustrie.

Allerdings verlief die Entwicklung in Osteuropa
nicht einheitlich. Vier Lander verzeichneten einen
Anstieg der Insolvenzzahlen. Dabei blieb die Zu-
nahme in Serbien (plus 0,5 Prozent) aber gering
und der kraftige Zuwachs in Kroatien (plus 164,0
Prozent) hat weitgehend strukturelle Ursachen, da
in dem Land 2015 ein neues Insolvenzrecht ein-
gefihrt wurde. Auch das groBe Plus in Litauen
(plus 26,2 Prozent) hat seinen Grund in einer
rechtlichen Anderung, die Insolvenzverfahren er-
leichtert. In acht Landern wurde ein Rickgang der
Unternehmensinsolvenzen registriert. Am deut-
lichsten war dies in Rumanien der Fall (minus
50,4 Prozent). Insgesamt stltzt sich das rucklaufi-
ge Insolvenzgeschehen in Osteuropa also auf ei-
ne breite Basis.

Tab. 8: Unternehmensinsolvenzen in Mittel- und Osteuropa

u Veranderung
2015 2014 2013 2012 2011 2014/15
in Prozent
Bulgarien 1.083 1.031 1.232 383 685 +5,0
Estland 376 428 469 506 623 -12.1
Kroatien *) 20.531 7.776 9.019 6.922 4.878 + 164,0
Lettland 878 964 818 881 813 -89
Litauen 2.012 1.594 1.561 1.354 1.302 + 26,2
Polen 844 864 926 908 762 -2,3
Rumaénien 10.269 20.696 27.924 26.807 22.650 -50,4
Serbien 2.072 2.062 k. A. k. A. k. A. +0,5
Slowakei 715 831 880 866 870 -14,0
Slowenien 1.154 1.302 941 595 675 -11,4
Tschechien **) 3.004 3.563 6.021 8.398 6.753 -15,7
Ungarn ***) 47.131 60.596 46.397 50.224 30.757 -22,2
Gesamt 90.069 101.707 96.188 97.844 70.768 -11,4

*) seit 2015 neues Insolvenzrecht, dadurch eingeschrankte Vergleichbarkeit
mit Vorjahreswerten; **) seit 2013 werden Selbststandige teilw. den
Privatinsolvenzen zugerechnet; ***) Konkurse sowie sonstige Liquidationen
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Bulgarien verzeichnete 2015 einen leichten An-
stieg der Insolvenzzahlen (plus 5,0 Prozent),
nachdem es im Vorjahr noch zu einem deutlichen
Ruckgang gekommen war (minus 16,3 Prozent).
Mdoglicherweise haben mehr zahlungsunfahige
Firmen den Weg zum immer noch aufwendigen
und langwierigen Insolvenzverfahren eingeschla-
gen. Oftmals werden gescheiterte Unternehmen
lediglich geléscht. Die Wirtschaftslage in Bulgarien
zeigte sich indes erholt; die Arbeitslosigkeit ist ge-
sunken, was die Binnennachfrage starken diirfte.
Trotz des Anstiegs auf 1.083 Unternehmensinsol-
venzen im Jahr 2015 wurde der Rekordwert
(2013: 1.232) zunéachst nicht wieder erreicht.

Die Entwicklung in Kroatien sticht diesmal her-
aus. Das starke Plus von 164,0 Prozent gegen-
Uber dem Vorjahr ist allerdings auf eine rechtliche
Anderung zuriickzufiihren, so dass die aktuellen
Daten nur eingeschrankt mit den Vorjahren ver-
gleichbar sind. GemaB der neuen Rechtslage wird
gegen notleidende Unternehmen faktisch von
Amts wegen ein Insolvenzverfahren eingeleitet.
Dabei hatte sich nach mehreren Rezessionsjah-
ren offenbar ein Rickstau gebildet, der nun inner-
halb kirzester Zeit Eingang in die Insolvenzstatis-
tik gefunden hat. Indes befindet sich die Wirt-
schaft auch in Kroatien wieder auf Wachstums-
kurs. Vor allem der AuBenhandel entwickelte sich
2015 dynamisch, so dass sich die Rahmenbedin-
gungen far die Unternehmen insgesamt verbes-
sert haben.

In den baltischen Staaten entwickelten sich die
Insolvenzzahlen im Jahr 2015 tendenziell ricklau-
fig. Estland verzeichnete ein Minus von immerhin
12,1 Prozent, nachdem es bereits im Vorjahr (mi-
nus 8,7 Prozent) zu einem Rickgang gekommen
war. Der Vorkrisenstand dlrfte damit wieder er-
reicht sein. Allerdings kdnnte sich in den sinken-
den Insolvenzzahlen auch die Zurlckhaltung der
Unternehmen widerspiegeln, die vor Risiken bei-
spielsweise bei Investitionen zurlickgeschreckt
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haben. 2015 dirfte insbesondere der Konsum das
Wirtschaftswachstum Estlands gerettet haben.

Auch in Lettland ist das Insolvenzgeschehen im
Minus (minus 8,9 Prozent). Allerdings konnte da-
mit lediglich ein Teil des kraftigen Anstiegs aus
dem Vorjahr wettgemacht werden, als die Russ-
land-Ukraine-Krise die Wirtschaft des Baltikums in
Mitleidenschaft gezogen hatte. Mittlerweile haben
die Unternehmen reagiert und den AuBenhandel
starker auf die EU-Lander konzentriert. Neben der
anziehenden Binnennachfrage fuhrte das erneut
zu einer Uberdurchschnittlichen Wachstumsrate in
dem Land. Die schweren Einschnitte der Finanz-
krise sind allerdings real noch nicht aufgeholt.

Rechtliche Anderungen erleichtern in Litauen seit
2015 die Einleitung eines Insolvenzverfahrens,
wovon Glaubiger wie Sozialversicherungstrager
und Steuerbehdrden Gebrauch gemacht haben.
Entsprechend stieg die Zahl der registrierten In-
solvenzfélle deutlich an (plus 26,2 Prozent). Vor
diesem Hintergrund ist der Anstieg sicher Uber-
zeichnet. Allerdings kam es bereits seit 2012 un-
unterbrochen zu steigenden Insolvenzzahlen, so
dass auch fundamental offenbar noch wirtschaftli-
che Schwéachen bei den Unternehmen vorzufin-
den sind. 2015 kihlte sich die Konjunktur bei im-
mer noch positiven Wachstumsraten ab.

Polen verzeichnet eine leicht rlcklaufige Insol-
venzentwicklung (minus 2,3 Prozent), nachdem es
bereits im Vorjahr zu einem Rickgang gekommen
war (minus 6,7 Prozent). Die Zahl der betroffenen
Arbeitsplatze blieb 2015 deutlich unter dem Vor-
jahresstand. Hier macht sich der Erholungspro-
zess der polnischen Wirtschaft positiv bemerkbar.
Polen verzeichnete 2015 ein Wirtschaftswachs-
tum von 3,5 Prozent — insbesondere die Investiti-
onen entwickelten sich dynamisch. Auch die Bin-
nennachfrage lieferte dank Lohnzuwachsen und
sinkender Arbeitslosigkeit einen Wachstumsbei-
trag. Weiterhin liegt die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen aber Gber dem 2010er Wert (665).
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Rumanien zeigt nach der Insolvenzrechtsreform
im Vorjahr ein weiter deutlich sinkendes Insol-
venzgeschehen (minus 50,4 Prozent). Dabei nut-
zen vor allem gréBere Unternehmen mit Umsat-
zen Uber 1 Mio. Euro den Weg des Insolvenzver-
fahrens, so dass die Glaubigerschaden kaum in
der gleichen GréBenordnung wie die Insolvenz-
zahlen gesunken sein dirften. Unterstitzt wird die
abgeschwachte Insolvenzentwicklung gleichwohl
von einem passablen Wirtschaftswachstum und
einen Investitionsschub. So ist Rumanien neben
Lettland und Tschechien eines der Lander Osteu-
ropas, in denen sich Insolvenzzahlen in einem
langerfristigen Zeitraum seit 2010 am deutlichsten
zurlickgebildet haben.

In der Tschechischen Republik (minus 15,7
Prozent) und der Slowakei (minus 14,0 Prozent)
ging die Zahl der Unternehmensinsolvenzen etwa
in gleichem MaBe zuriick. Dabei setzte die Positi-
ventwicklung in der Slowakei verzdgert und all-
mahlich ein, wahrend in Tschechien bereits in den
Vorjahren kraftige Rlckgénge zu verzeichnen wa-
ren. Da die Zahl der betroffenen Arbeitsplatze
stark ricklaufig war, ist davon auszugehen, dass
es zu weniger groBen Insolvenzen gekommen ist
und vermehrt Kleinbetriebe betroffen waren. Zu-
dem haben in Tschechien ehemals Gewerbetrei-
bende seit 2013 die Mdglichkeit, ein Privatinsol-
venzverfahren zu durchlaufen. Hier ist eine hohe
Nutzung festzustellen. Hintergrund flr das riick-
laufige Insolvenzgeschehen: Die Tschechische
Republik war 2015 eine der wachstumsstarksten
Volkswirtschaften Europas (BIP: plus 4,5 Pro-
zent). In der Slowakei fUhrte ein kraftiges Investiti-
onsplus ebenfalls zu einem hohen Wirtschafts-
wachstum.

Ein ricklaufiges Insolvenzgeschehen war 2015
auch in Ungarn (minus 22,2 Prozent) festzustel-
len. Noch im Vorjahr (plus 30,6 Prozent) hatte es
einen kraftigen Anstieg gegeben. Damals war es
nach einigen konjunkturellen Krisenjahren noch-
mals zu einem Schub der Liquidationen gekom-
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men. Das durfte mittlerweile abgearbeitet sein; der
Aufschwung greift und vor allem die Exportindust-
rie hat wieder an Stérke gewonnen. Entsprechend
lag das Wirtschaftswachstum 2015 Gber dem EU-
Durchschnitt.

Tab. 9: Anteil der Hauptwirtschaftsbereiche am
Insolvenzgeschehen in Mittel- und Osteuropa *)

| 2014 2015
Verarb. Gewerbe 10,7 10,5
Baugewerbe 13,7 13,0
Handel **) 38,1 36,0
Dienstleistungen 37,5 40,6

*) Berechnungen auf Basis von acht MOE-Landern
**) inklusive Horeca

Schwerpunkte des Insolvenzgeschehens in Ost-
europa sind der Handel und das Dienstleistungs-
gewerbe mit einem Anteil von zusammen 76,6
Prozent aller registrierten Insolvenzen. W&hrend
die Anteile des Verarbeitenden Gewerbes (von
10,7 auf 10,5 Prozent) und des Baugewerbes (von
13,7 auf 13,0 Prozent) zurlickgingen, weitete ins-
besondere der Dienstleistungssektor seinen Anteil
am Insolvenzgeschehen aus.

Abb. 8: Insolvenzen in Osteuropa *) nach Wirtschafts-
bereichen; Veranderung 2014/15 in Prozent
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In Osteuropa sind die Insolvenzzahlen in allen
Wirtschaftsbereichen deutlich ricklaufig. Im Ver-
gleich zum Jahr 2014 wurden die starksten Rick-
gange im Baugewerbe und im Handel mit jeweils
minus 31,0 Prozent registriert. Im Dienstleistungs-
gewerbe (minus 21,0 Prozent) war das Minus un-
terdurchschnittlich, aber immer noch erheblich.
Noch im Vorjahr verzeichneten Baugewerbe (plus
12,8 Prozent), Handel (plus 5,9 Prozent) und
Dienstleistungen (plus 1,9 Prozent) einen Anstieg
der Insolvenzzahlen

Tab. 10: Unternehmensinsolvenzen in Russland, der Tiirkei
und der Ukraine

- .
2015 2014 2013 2012 2011 | jerencerung
Russland 14624 | 14508 | 13144 | 11279 | 12794 | +08
Tirke 13.701 15822 | 17.400 | 16063 | 21849 | -134
Ukraine 13696 | 13.198 8.811 12016 | 17178 | +38

Russland kommt nicht aus

der Krise

Aufgrund der gefallenen Rohstoffpreise und der
Handelssanktionen ist die russische Volkswirt-
schaft auch 2015 deutlich geschrumpft. Entspre-
chend blieb die Zahl der Unternehmensinsolven-
zen in Russland auf einem relativ hohen Niveau.
2015 wurden 14.624 Falle registriert, nach 14.508
im Vorjahr (plus 0,8 Prozent). Im Jahresverlauf
war hierbei aber eine Beruhigung festzustellen.
Nach Anderungen im Insolvenzrecht kdnnen Ein-
zelunternehmen seit Oktober 2015 auch den Weg
Uber das neue Privatinsolvenzverfahren wahlen.
Das durfte die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
tendenziell dricken. Da aber gleichzeitig die
Glaubigerrechte gestarkt wurden, kénnte dies
wiederum zu mehr Interesse an einem Insolvenz-
verfahren flhren. In die Krise geriet vor allen die
Tourismusbranche; zu den gréBeren Insolvenzfal-
len in Russland im Jahr 2015 zahlte die Flugge-
sellschaft ,Transaero“. Auch der Kfz-Markt steckt
in der Rezession; viele Handler sind insolvenzge-
fahrdet, die Marktbereinigung setzte sich fort.

Die Turkei weist riicklaufige Insolvenzzahlen auf,
die auf der guten wirtschaftlichen Entwicklung ba-
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sieren. Das Land registriert Uber die letzten zehn
Jahre ein Wachstum von durchschnittlich 4,7 Pro-
zent. Und auch wenn die Turkei von Krieg und
Terror bedroht ist, konnte das BIP 2015 um weite-
re vier Prozent zulegen.

Die Ukraine verharrt in einer tiefen Wirtschaftskri-

se. 2015 ist das Bruttoinlandsprodukt um 10 Pro-

zent eingebrochen, die Geschéftsbeziehungen

zum Nachbarn Russland haben sich weiter abge- Ukraine in tiefer Rezession
kihlt und der Finanzsektor ist schwach. In diesem

Umfeld sind Investitionen und Konsum entspre-

chend zurlickgegangen. Die Zahl der Unterneh-

mensinsolvenzen erhdhte sich auf 13.696 Félle.

4 Insolvenzen in den USA

Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen in den
Vereinigten Staaten ist 2015 um deutliche 13,6
Prozent zurickgegangen. Mit 29.897 neuen Fal-
len wurde der niedrigste Wert seit Ausbruch der
Finanz- und Wirtschaftskrise registriert. Die positi-
ve Wirtschaftsentwicklung setzte sich 2015 fort.
Das Bruttoinlandsprodukt der USA erhdhte sich
um rund 2,5 Prozent. Der private Verbrauch war
bei wachsender Bevdlkerung der Hauptwachs-
tumstreiber. Etwa ein Flnftel der Unternehmens-
insolvenzen entfielen 2015 auf den Glaubiger-
schutzartikel 11 des US-amerikanischen Insol-
venzrechts.

Schrecken der Finanzkrise
verblasst langsam

Tab. 11:Unternehmensinsolvenzen in den USA

n Verinderung
‘ 2015 ‘ 2014 ‘ 2013 ‘ 2012 ‘ 2011 ‘ 2014/15 in %
| 20897 | 34588 | 44122 | 57768 | 74251 | -136
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5 Zusammenfassung

In Westeuropa (EU-15, Norwegen und die
Schweiz) hat sich das Insolvenzgeschehen weiter
beruhigt. Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
lag im Jahr 2015 4,0 Prozent unter dem Vorjah-
reswert. Mit 174.891 registrierten Insolvenzféallen
(2014: 182.132) ist die Zahl der betroffenen Un-
ternehmen aber nach wie vor héher als vor Aus-
bruch der Finanzkrise 2008.

Nur vier der 17 untersuchten westeuropaischen
Lander verzeichneten im Jahresvergleich 2014/15
einen Anstieg der Insolvenzzahlen: Portugal, die
Schweiz, Luxemburg und Frankreich. Bei einer
insgesamt sehr geringen Fallzahl verzeichnete
Griechenland den starksten Rickgang, gefolgt
von Spanien und den Niederlanden.

Insbesondere in den Mittelmeerlandern und in
Irland (den sogenannten GlIPS-Staaten), in denen
die Zahl der Unternehmensinsolvenzen wahrend
der Finanzkrise und der anschlieBenden Rezessi-
on stark angestiegen war, zeichnete sich eine
Entspannung mit ricklaufigen Unternehmensin-
solvenzen ab. Das Insolvenzniveau bleibt im lan-
gerfristigen Vergleich aber hoch.

In GroBbritannien und in Deutschland setzte sich
die gute Wirtschaftslage mit sinkenden Insolvenz-
zahlen fort, so dass mittlerweile das Vorkrisenni-
veau unterschritten wird. Frankreich verzeichnet
dagegen ein konstant hohes Insolvenzniveau, das
Ausdruck der schleppenden wirtschaftlichen Dy-
namik ist.

Der Anteil der sideuropéischen Krisenlander und
Irland an allen Insolvenzen in Westeuropa ist zu-
letzt leicht von 17,2 auf 16,8 Prozent zurlickge-
gangen. Frankreich verzeichnete mit 35,1 Prozent
den gréBten Anteil — bei weiter steigender Ten-
denz (2014: 31,6 Prozent). Der Anteil Deutsch-
lands blieb mit 13,3 Prozent nahezu konstant, der

Unternehmensinsolvenzen in Europa, Jahr 2015/16



Anteil GroBbritanniens sank von 9,8 auf 9,1 Pro-
zent.

Am starksten war der Rickgang der Insolvenzzah-
len im Verarbeitenden Gewerbe (minus 8,7 Pro-
zent). Baugewerbe und Dienstleistungen folgen
mit einem Rickgang um jeweils 5,1 Prozent. Im
Handel (inkl. Gastgewerbe) war der Rickgang
dagegen mit 1,9 Prozent weniger stark ausgepragt
als vor einem Jahr. Entsprechend hat der Anteil
von Handel und Gastgewerbe am Insolvenzge-
schehen in Westeuropa leicht zugenommen (von
31,4 auf 32,1 Prozent).

Der positive Trend bei den Finanzkennzahlen der
westeuropaischen Wirtschaft — wie beispielsweise
den Gewinnmargen — setzte sich fort. Eine stei-
gende Zahl an bilanzpflichtigen Unternehmen
weist eine sehr hohe Gewinnspanne von mehr als
25 Prozent im Verhéltnis zum Umsatz auf. Gleich-
zeitig meldeten weniger Unternehmen als im Vor-
jahr einen Jahresfehlbetrag. Uberdurchschnittlich
hoch bleibt der Anteil der Betroffenen dabei im
Handel — allerdings gab es Verbesserungen.
Gleichzeitig sind hohe Gewinnmargen im Handel
selten zu finden.

Auch in den Eigenkapitalquoten spiegelt sich die
zunehmende wirtschaftliche Erholung in Westeu-
ropa wider. So verfligten 2014 mehr Unternehmen
als im Vorjahr (42,0 statt 40,9 Prozent) Uber eine
hohe Eigenkapitalquote von mehr als 50 Prozent.
Rund ein Viertel der Unternehmen (24,3 Prozent)
muss weiterhin als schwach kapitalisiert bezeich-
net werden. Hier liegt die Eigenkapitalquote unter
10 Prozent.

Sinkende Forderungslaufzeiten sind Ausdruck von
mehr Liquiditat und héherer Stabilitat. Bis zur Be-
zahlung von Forderungen muissen in den sideu-
ropdischen Landern und in Irland aber weiterhin
im Mittel mehr als 80 Tage eingeplant werden. In
Deutschland haben sich die Laufzeiten zuletzt
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etwas verlangert, ebenso in Frankreich und in
Skandinavien.

Rucklaufige Insolvenzen verzeichneten auch die
Lander Mittel- und Osteuropas. Der Rickgang fiel
mit minus 11,4 Prozent deutlicher aus als in
Westeuropa. So verringerte sich die Zahl der Un-
ternehmensinsolvenzen von 101.707 auf 90.069
Falle. Noch im Jahr zuvor waren die Insolvenzzah-
len in diesem Teil Europas gestiegen. Insgesamt
stitzt sich das ricklaufige Insolvenzgeschehen in
Osteuropa auf eine breite Basis; acht Lander ver-
zeichneten Ruickgange. Besonders ausgepragt
waren die Verbesserungen in Ruménien. Eine
sehr positive Entwicklung war auch in der Slowa-
kei, der Tschechischen Republik festzustellen so-
wie in den baltischen Staaten mit Ausnahme von
Litauen.

SchwerpunktmaBig konzentrierte sich das Insol-
venzgeschehen in Osteuropa auf den Handel und
den Dienstleistungssektor, die insgesamt fir drei
Viertel aller registrierten Insolvenzen verantwort-
lich sind — mit steigender Tendenz.

Die anhaltende tiefe Rezession in der Ukraine und
in Russland lasst die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen in diesen Landern auf hohem Niveau
verharren. Stark gesunken sind die Unterneh-
mensinsolvenzen dagegen in den USA.
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