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1 Einleitung

Das Jahr 2009 stand ganz im Zeichen der gréBten
Wirtschaftskrise seit dem Ende des 2. Weltkrieges.
Ausgeldst von Immobilienspekulationen und Banken-
krise bewegte sich die Weltwirtschaft zum Beginn des
letzten Jahres nahe am Abgrund. In allen Industrielan-
dern brach die Wirtschaftsleistung deutlich ein.
Deutschland verzeichnete ein BIP-Minus von rund finf
Prozent. Andere européische Staaten wie Irland traf es
noch harter.

Die schnellen und umfassenden Reaktionen der euro-
paischen Regierungen konnten die Schérfe des wirt-
schaftlichen Einbruchs zumindest abmildern. Gleich-
wohl ging das weltweite Handelsvolumen stark zurlck,
und die durch den abrupten Produktionsriickgang ent-
standenen Uberkapazitaten fiihrten europaweit zu ei-
nem starken Anstieg der Arbeitslosigkeit, der sich
2010 fortsetzen wird.

Auch wenn im Jahresverlauf 2009 die Heftigkeit der
Einschldge nachgelassen hat und sich mancherorts
wieder ein zaghaftes Wirtschaftswachstum zeigt: Der
rasante Konjunkturabsturz hat deutliche Spuren in den
Umsatz- und Ertragszahlen der Unternehmen hinter-
lassen. Zahlungsausfalle und Insolvenzzahlen schnell-
ten in die Hbéhe. Insbesondere die exportorientierten
Wirtschaftszweige der européischen Industrie — allen
voran der Maschinenbau — mussten mit zweistelligen
Auftragsrickgangen kdmpfen. In den meisten Staaten
Europas war allein die Binnennachfrage eine stitzen-
de Saule fur die Konjunktur. Auch halfen die milliar-
denschweren Konjunkturpakete einigen Branchen wie
der Automobilindustrie (,Abwrackpramie®) kurzfristig
auf die Beine. Finanzsektor und Bauwirtschaft litten
unter dem auf Pump finanzierten Boom der vergange-
nen Jahre.
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Insolvenzzahlen in

Westeuropa steigen deutlich

m 2 Insolvenzen in Westeuropa im Jahre 2009

2.1 Unternehmensinsolvenzen

Mit dem Uberschwappen der Finanzmarktkrise auf die
Realwirtschaft vor rund einem Jahr und den Verschéar-
fungen in den Finanzierungsbedingungen fir die Un-
ternehmen stiegen in den meisten européischen Lan-
dern die Firmeninsolvenzen deutlich an. Allein in
Westeuropa (EU-15 plus Schweiz und Norwegen)
wurden 2009 gut 185.100 Unternehmenszusammen-
briiche regqistriert. Das entspricht einem Anstieg um
rund 33.200 Insolvenzen oder 22 Prozent binnen eines
Jahres. Gegeniber dem Tiefststand aus dem Jahr
2007 mit europaweit 134.260 Unternehmensinsolven-
zen hat sich die Zahl der Insolvenzfélle um deutliche
38 Prozent erhdht.

Tab. 1: Unternehmensinsolvenzen in Westeuropa

| 2009 2008 2007 2006 2005 Veranderung
2008/09
in Prozent
Belgien 9.430 8.476 7.678 7.617 7.878 +11,3
Danemark 5.600 3.709 2.401 1.987 2.497 +51,0
Deutschland 34.300 29.580 29.150 34.040 36.850 +16,0
Finnland 3.310 2.612 2.254 2.285 2.278 +26,7
Frankreich 55.800 49.723 42.532 40.360 41.930 +12,2
Griechenland 360 359 524 532 612 +0,3
GroBbritannien 20.300 16.268 12.893 13.686 13.462 + 24,8
Irland 1.400 773 363 304 327 + 81,1
Italien *) 9.098 6.498 5.518 8.827 17.150 +40,0
Luxemburg 698 590 680 634 682 +18,3
Niederlande 10.500 6.847 7.952 5.941 6.780 + 53,4
Norwegen 5.100 3.637 2.845 3.032 3.540 +40,2
Osterreich 7.050 6.500 6.362 6.854 7.136 +8,5
Portugal 4.450 3.267 2.123 2.400 2.300 + 36,2
Schweden 7.600 6.298 5.791 5.243 5.865 +20,7
Schweiz 5.215 4.222 4.314 4.528 4.751 +23,5
Spanien 4.900 2.528 880 853 869 +93,8
Gesamt 185.111 151.887 134.260 139.123 154.907 +21,9

*) Umstellung der Statistik des Handelsregisters in ltalien, das bis dato auch die Niederlassungen einer in Konkurs gegangenen
Unternehmung erfasste, ab 2006 nur noch den Hauptsitz zahlt.
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Die Mehrzahl der westeuropaischen Staaten wurde
2009 von einer regelrechten Insolvenzwelle erfasst.
Massiv betroffen waren neben Spanien (4.900 Unter-
nehmensinsolvenzen; plus 93,8 Prozent) auch Irland
(1.400 Insolvenzen; plus 81,1 Prozent), die Niederlan-
de (10.500 Félle; plus 53,4 Prozent) und D&nemark
(5.600 Falle; plus 51,0 Prozent). In Danemark gab es
2009 einen sprunghaften Anstieg der Unternehmens-
insolvenzen, nachdem die Insolvenzzahl schon 2008
um 54,5 Prozent gegenlber dem Vorjahr gestiegen
war. Damit sind in dem nordeuropaischen Staat 2009
fast dreimal so viele Unternehmen in Konkurs gegan- Auch Irland und Danemark
gen wie 2006 (1.987 Falle). Einen noch starkeren An- im Sog der Krise

stieg innerhalb dieses Zeitraums verzeichnen nur noch

die von der Wirtschafts- und Finanzkrise massiv be-

troffenen Lander Spanien (Steigerung um den Faktor

5,7) und Irland (Steigerung um den Faktor 4,6).

Verdoppelung in Spanien

Die absolut héchste Zahl an Firmenpleiten in einem

einzelnen Land gab es 2009 in Frankreich. Mit 55.800

Féallen wurde aber ein vergleichsweise moderater An- Die meisten Firmenpleiten in
stieg (+12,2 Prozent) gegenlber dem Vorjahr ver- Frankreich

zeichnet. Im unteren zweistelligen oder gar einstelligen

Prozentbereich nahm die Zahl der Unternehmensin-

solvenzen in Osterreich (plus 8,5 Prozent), Belgien

(plus 11,3 Prozent), Deutschland (plus 16,0 Prozent)

und Luxemburg (plus 18,3 Prozent) zu.

Abb. 1: Anstieg der Unternehmensinsolvenzen in Westeuropa
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GroBbritannien mit
Minusrekord

Skandinavien: Norwegen
vor Finnland und Schweden

Im Vergleich der Insolvenzentwicklung in den drei
gréBten Volkswirtschaften der EU schneidet GroBbri-
tannien am schlechtesten ab. Innerhalb eines Jahres
erhéhte sich die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
auf der britischen Insel um 24,8 Prozent auf 20.300
Falle (2008: 16.268 Falle). Dabei wies GroBbritannien
bereits 2008 einen hohen zweistelligen Zuwachs (plus
26,2 Prozent) auf, wahrend das Plus in Deutschland
damals mit nur 1,5 Prozent vergleichsweise milde aus-
fiel und es in Frankreich einen Anstieg um 16,9 Pro-
zent gab.

In Skandinavien nahm die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen in Norwegen Uberdurchschnittlich stark zu
(plus 40,2 Prozent). In Finnland (plus 26,7 Prozent)
und Schweden (plus 20,7 Prozent) fiel der Anstieg nur
etwa halb so hoch aus. In Stdeuropa — Spanien, Por-
tugal, Italien und Griechenland — verlief die Insolvenz-
entwicklung 2009 zwar in die gleiche Richtung (in allen
Landern gab es einen Anstieg), allerdings sticht Spa-
nien mit einer Beinahe-Verdopplung heraus. Griechen-
land diirfte 2009 eine Stagnation bei den Firmenkon-
kursen erlebt haben. In ltalien haben die Insolvenzen
von Unternehmen dagegen um 40,0 Prozent zuge-
nommen. In Portugal fiel das Plus mit 36,2 Prozent
ebenfalls deutlich aus.

Abb. 2: Verteilung der Unternehmensinsolvenzen in
Westeuropa
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Hinter Frankreich, das fir fast jede dritte Unterneh-
mensinsolvenz Europas steht (30,1 Prozent), weist
Deutschland den zweithdchsten Anteil am europai-
schen Insolvenzgeschehen auf. Knapp ein Funftel
(18,5 Prozent) aller Unternehmenszusammenbriiche in
Westeuropa im Jahr 2009 betrafen eine Firma aus
Deutschland. Der Anteil der skandinavischen Staaten
(Danemark, Finnland, Norwegen und Schweden) am
europdischen Insolvenzgeschehen betragt knapp ein
Achtel (11,7 Prozent). Die Beneluxstaaten (11,1 Pro-
zent) sowie GroBbritannien (11,0 Prozent) kommen
auf jeweils ein Neuntel.

Tab. 2: Insolvenzquoten in den einzelnen westeuropaischen
Landern im Jahr 2009

[ Insolvenzen je 10.000
Unternehmen
Griechenland 4
Spanien 16
Italien 23
Portugal 40
Irland 87
GroBbritannien 90
Deutschland 96
Finnland 103
Schweiz 105
Norwegen 109
Schweden 131
Belgien 165
Niederlande 165
Dé&nemark 183
Frankreich 188
Osterreich 235
Luxemburg 242
Durchschnitt 85

Quelle: Unternehmensregister

Im Verhéltnis zum Unternehmensbestand gab es in
Luxemburg und Osterreich die meisten Firmeninsol-
venzen. Auf 10.000 bestehende Unternehmen kamen
2009 242 bzw. 235 Unternehmenspleiten. Allerdings
wird das Bild verzerrt, da die Insolvenzstatistik der ein-
zelnen Staaten nur bedingt miteinander vergleichbar
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., Freiwillige“ SchlieBungen
in Stideuropa

Insolvenzquote:
Deutschland im Mittelfeld

ist. So wird die Insolvenzquote beispielsweise in den
Staaten Stdeuropas durch eine Vielzahl an Kleinstbe-
trieben und Selbststandigen nach unten verzerrt. Zum
anderen beschreiten in einigen Landern zahlungsunfa-
hige bzw. Uberschuldete Firmen seltener den Weg
Uber ein Insolvenzverfahren wie es u. a. in Deutsch-
land bekannt ist. So spiegeln sich ,freiwillige* Schlie-
Bungen nicht in den Insolvenzzahlen wider.

Deutschland liegt mit einer Insolvenzquote von 96 Be-
troffenen bezogen auf 10.000 registrierte Unterneh-
men im européaischem Mittelfeld. Neben Deutschland
weisen noch GroBbritannien (90) und Irland (87) hohe
zweistellige Insolvenzquoten auf. Deutlich Uber dem
europaweiten Mittelwert (85) liegen die Insolvenzquo-
ten in Frankreich (188), Ddnemark (183) sowie in den
Niederlanden und Belgien mit jeweils 165 Insolvenzen
auf 10.000 Unternehmen.

Tab. 3: Insolvenzbedingte Arbeitslosigkeit in Europa *)

n Arbeitsplatzverluste
(in Millionen)
1999 1,4
2000 1,1
2001 1,4
2002 1,6
2003 1,7
2004 1,6
2005 1,5
2006 1,4
2007 1,2
2008 1,2
2009 1,7

*) Creditreform Schéatzung

Die in vielen Landern Europas stark gestiegene Zahl
an Unternehmensinsolvenzen hat sowohl die Schaden
fir Glaubiger als auch die insolvenzbedingten Arbeits-
platzverluste massiv erhéht. Die hohe Zahl an GroBin-
solvenzen mit mehreren Tausend betroffenen Arbeit-
nehmern — allein in Deutschland sind mehr als 500.000
Jobs weggefallen bzw. in Gefahr — fihrten dazu, dass
der bisherige Rekordwert aus dem Jahr 2003 wieder

Insolvenzen in Europa, Jahr 2009/10



erreicht wurde. 2009 durften rund 1,7 Millionen Arbeit-
nehmer von der Pleite ihres Arbeitgebers betroffen
gewesen sein. Damit mussten etwa eine halbe Million
Beschéaftigte mehr als im Jahr zuvor um ihren Job
firchten. Denn: Im Zuge von Sanierungsbemihungen
bzw. Liquidation dirfte eine Vielzahl der betroffenen
Stellen tatsachlich wegfallen. In weiten Teilen Europas
belasten insolvenzbedingte Stellenverluste die bereits
angespannten Arbeitsmarkte.

2.2 Privatinsolvenzen

Auch die Zahl der Verbraucherinsolvenzen ist im Ver-
gleich zum Jahr 2008 deutlich gestiegen. Mit insge-
samt fast 361.000 zahlungsunféhigen Verbrauchern in
den europdischen Landern, die Uber eine entspre-
chende Datenerhebung verfligen, wurden in 2009 12,4
Prozent mehr Félle gezahlt als 2008, als gut 321.000
Verbraucher ihre Privatinsolvenz erklarten.

Der kraftige Zuwachs um knapp 40.000 Falle geht zu
groBen Teilen auf das Konto Frankreichs (42.650 Fal-
le; plus 27,8 Prozent) und GroBbritanniens (156.850
Falle; plus 23,3 Prozent). In beiden Volkswirtschaften
nahm die Zahl der zahlungsunfahigen Personen im
zweistelligen Prozentbereich zu. Die hohe Zahl der
zahlungsunfahigen Personen im Vereinigten Konig-
reich ist alarmierend und Ausdruck der rapide ver-
schlechterten Wirtschaftslage. Seit 2005 hat sich die
Zahl der betroffenen Verbraucher fast verdoppelt. So
hat die Wirtschaftskrise in GroBbritannien stark auf
den Arbeitsmarkt und die Einkommenssituation der
Verbraucher durchgeschlagen. 2009 mussten drei von
100 erwachsenen Briten Privatinsolvenz anmelden.

Frankreich verzeichnet seit Einfihrung des Schulden-
bereinigungsplans (procédure de rétablissement per-
sonnel, PRP) im Jahr 2003 einen steilen Anstieg in der
Nutzung des Instruments zur persénlichen Entschul-
dung. Nach rund 16.400 Verfahren im Jahr 2004 wa-
ren es 2009 gut zweieinhalbmal so viele — insgesamt
42.650 Verfahren.
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Deutschland mit Stagnation

— neue Welle droht aber

Tab. 4: Privatinsolvenzen in Europa

Demgegentber stiegen die Insolvenzzahlen in
Deutschland (plus 0,9 Prozent) und Finnland (plus 0,3
Prozent) gegentiber 2008 nur marginal an. Mit 127.500
Fallen weist Deutschland nach GroBbritannien die
zweithdchste Zahl an Verbraucherinsolvenzen in
Westeuropa auf. Bis 2007 lag die Bundesrepublik in
dieser unriihmlichen Statistik noch an der Spitze. Trotz
der scharfen Rezession mit einem Rickgang des nati-
onalen Bruttoinlandsproduktes um finf Prozent zeigte
sich der deutsche Arbeitsmarkt erstaunlich robust. Die
Zahl der registrierten Arbeitslosen stieg im Vorjahres-
vergleich vergleichsweise moderat und blieb deutlich
unter dem bisherigen historischen Héchststand. Die
Verschuldungssituation der privaten Haushalte hat sich
2009 nach Angaben des Creditreform SchuldnerAtlas
nochmals entspannt. Allerdings durfte die Zahl der
zahlungsunfahigen Verbraucher 2010 auch aufgrund
der Verschlechterungen am Arbeitsmarkt deutlicher
zunehmen.

] 2009 2008 2007 2006 2005 Verédnderung
2008/09
in Prozent
Deutschland 127.500 126.330 135.600 127.280 99.720 +0,9
Finnland 2.860 2.851 3.038 3.708 4.274 +0,3
Frankreich 42.650 33.378 27.959 24.190 19.259 +27,8
GroBbritannien 156.850 127.241 120.775 120.926 79.426 +23,3
Niederlande 8.650 9.206 14.947 14.928 14.666 -6,0
Osterreich 10.350 9.561 8.616 7.583 6.462 +8,3
Schweden 6.400 6.528 6.831 3.830 4.178 -2,0
Schweiz 5.691 6.007 6.140 5.840 5.714 -5,3
Gesamt 360.951 321.102 323.906 308.285 233.699 +12,4

Drei Lander mit Riickgang

Drei européische Lander — Niederlande (minus 6,0
Prozent), Schweiz (minus 5,3 Prozent) und Schweden
(minus 2,0 Prozent) — verzeichnen sogar einen Ruck-
gang der Verbraucherkonkurse. Osterreich liegt mit
einem Anstieg von 8,3 Prozent auf 10.350 Falle noch
unterhalb des europaischen Durchschnitts, der ein
Plus von 12,4 Prozent erreicht.
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Nicht in allen Landern existiert die Méglichkeit fur pri-
vate Verbraucher, sich durch ein rechtliches Insol-
venzverfahren der Schulden zu entledigen. In ltalien
beispielsweise gibt es nur fir Gesellschafter eines Un-
ternehmens im Verbund mit dem Konkurs der Firma
eine private Restschuldbefreiung.

2.3 Branchenstruktur

Im Verarbeitenden Gewerbe gab es 2009 deutlich
mehr Insolvenzfélle als im Vorjahr. Zwischen Januar
und Dezember 2009 wurden in diesem Wirtschaftsbe-
reich europaweit rund 20.800 Unternehmenszusam-
menbriche registriert. Damit betraf jede neunte Unter-
nehmenspleite in Westeuropa (11,2 Prozent) einen
Industriebetrieb. Im Jahr zuvor lag diese Quote bei
einem Zehntel, womit damals etwa 15.200 Unterneh-
men in die Insolvenz mussten.

Einen zunehmenden Anteil am europaischen Insol-
venzgeschehen weist der Dienstleistungssektor auf.
Die Quote der Dienstleister erhéhte sich im betrachte-
ten Zeitraum von 36,5 auf 37,7 Prozent. Damit stellt
der Dienstleistungssektor (wie bereits im Vorjahr) auch
2009 die meisten Insolvenzfélle. Etwa 70.000 Unter-
nehmen aus diesem Wirtschaftsbereich mussten den
Gang zum Insolvenzgericht antreten. Das waren
14.500 Betroffene oder ein Viertel mehr als noch 2008,
als ca. 55.500 Dienstleistungsunternehmen aufgege-
ben haben.

Die Insolvenzsituation im européischen Bausektor hat
sich 2009 etwas beruhigt. Wie 2008 stammte auch im
darauffolgenden Jahr gut ein Funftel aller Insolvenz-
kandidaten (2009: 20,9 Prozent; 2008: 21,1 Prozent)
aus dem Baugewerbe. Noch von 2007 auf 2008 war
der Anteil des Sektors am Insolvenzgeschehen merk-
lich gestiegen. Dennoch: Fir rund 38.800 européische
Baufirmen kam 2009 das Aus durch eine Insolvenz
(Vorjahr: 32.000).

Deutlich rucklaufig war die Betroffenheit des Handels-

und Gastgewerbesektors. 30,2 Prozent aller Insolvenz-
falle in Westeuropa (rund 56.000 Firmen) betrafen ein
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Handel iiberdurchschnittlich

betroffen

Prozent

Handelsunternehmen bzw. eine Firma aus dem Gast-
und Beherbergungsgewerbe. Das sind 2,2 Prozent-
punkte weniger als noch im Jahr 2008 (32,4 Prozent),
als ca. 49.200 Unternehmen dieses Wirtschaftsbe-
reichs in die Insolvenz rutschten.

Tab. 5: Anteil der einzelnen Hauptwirtschaftsbereiche am
Insolvenzgeschehen in Westeuropa 2009

m : Insolvenzen je
Ins oIvﬁ?mtzeg;L:::nh ehen 10.000 Unternehmen

Verarbeitendes

Gewerbe 11,2 (10,0) 71 (52)

Bau 20,9 (21,1) 114 ( 95)
Handel *) 30,2 (32,4) 97 ( 86)
Dienstleistungen 37,7 (36,5) 72 (57)

(

*) inklusive Horeca, Angaben in Prozent, () = 2008

Auch wenn der Anteil des Handels- und Gastgewerbe-
sektors am europdischen Insolvenzgeschehen zuletzt
zurtickgegangen ist: Nach wie vor sind Einzel- und
GroBhéandler sowie Gastbetriebe Uberdurchschnittlich
haufig von einer Insolvenz betroffen. Mit einem Anteil
von 26,5 Prozent an der gesamten Wirtschaftsstruktur
Westeuropas kommt der Sektor auf einen Anteil von
immerhin 30,2 Prozent an der Insolvenzstatistik.

Abb. 3: Von Insolvenzen betroffene Wirtschaftsbereiche
Westeuropas, prozentuale Anteile

Verarb. Gewerbe Bau Handel *) Dienstleistung

M Insolvenzfélle 2009 m wirtschaftsaktive Unternehmen

*) inkl. Horeca. Quelle: Amadeus Datenbank, NACE Rev. 2;
eigene Berechnungen.
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Ein Uberdurchschnittliches Insolvenzrisiko weisen auch
die Firmen des Baugewerbes auf. Mit einem Anteil an
der Wirtschaftsstruktur von 15,6 Prozent an allen Un-
ternehmen Europas entfallen auf den Bausektor gut
ein Flnftel (20,9 Prozent) aller Insolvenzverfahren. Die
Insolvenzquote am Bau — Zahl der Insolvenzen je
10.000 Unternehmen — ist weiterhin die héchste der
vier Hauptwirtschaftsbereiche.

Wie hoch der Anteil der einzelnen Wirtschaftsbereiche
am nationalen Insolvenzgeschehen ist, unterscheidet
sich innerhalb Europas teilweise deutlich. So fallt die
hohe Quote des Verarbeitenden Gewerbes in Portugal
(29,1 Prozent; Vorjahr: 26,4 Prozent), Spanien (25,6
Prozent; Vorjahr: 24,0 Prozent) und ltalien (23,2 Pro-
zent; Vorjahr: 24,1 Prozent) auf. In den sudeuropai-
schen Landern war ein Viertel oder mehr aller insol-
venten Unternehmen vorher im produzierenden Be-
reich tatig, der allerdings tendenziell kleinere Betriebe
umfasst. Der Anteilswert liegt deutlich Gber dem euro-
paischen Durchschnitt von 11,2 Prozent. Dabei hat
sich in Portugal und Spanien die Insolvenzbetroffenheit
des Sektors gegeniber 2008 merklich erhéht.

Knapp Uber dem europaweiten Mittelwert bleibt der
Anteil des Verarbeitenden Gewerbes in GroBbritan-
nien: 11,5 Prozent und damit jeder neunte Insolvenz-
kandidat auf der Insel kam aus dem Industriesektor.
Insgesamt verzeichnet ein GroBteil der westeuropai-
schen Staaten aber eine zunehmende Insolvenzbetrof-
fenheit der Industrie — so auch Deutschland, wo mitt-
lerweile jedes zehnte Unternehmen, das Insolvenz
anmelden muss, aus dem Verarbeitenden Gewerbe
kommt. Im Jahr 2008 lag dieser Anteil noch bei 8,1
Prozent.

In den L&ndern Spanien (33,1 Prozent), Irland (29,7
Prozent) und Frankreich (27,8 Prozent) ist der Bausek-
tor auBergewodhnlich stark am Insolvenzgeschehen
beteiligt. Nachdem der Uberhitzte Immobilienmarkt in
Spanien aber bereits 2008 implodierte, war das Bau-
gewerbe 2009 weniger betroffen als im Vorjahr. Auch
in anderen Staaten waren anteilsmaBig weniger Bau-
unternehmen unter den Insolvenzkandidaten zu finden
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Konjunkturpakete sorgten fiir

Linderung

Dienstleistungssektor ist die

Nr. 1

als zuletzt. So beispielsweise in Deutschland, wo die
Quote von 18,6 auf 16,7 Prozent zurlckging, und in
den Niederlanden (13,5 auf 11,7 Prozent). Die auf den
Bausektor zugeschnittenen Konjunkturpakete sorgten
fir eine Entspannung der Insolvenzentwicklung in der
Branche. Deutlich ausgepragter als im Vorjahr war der
Anteil des Bausektors am Insolvenzgeschehen dage-
gen in Norwegen (24,5 Prozent; plus 1,6 Prozentpunk-
te), Frankreich (27,8 Prozent; plus 1,1 Prozentpunkte)
und Belgien (14,5 Prozent; plus 0,7 Prozentpunkte).

Tab. 6: Insolvenzen in den Hauptwirtschaftsbereichen 2009

| Verarb. Bau Handel *) | Dienst-

Gewerbe leistung
Belgien 7,7(74)| 14,5(13,8) | 46,5 (47,3) | 31,3 (31,5)
Dé&nemark 8,3( 7,3)| 17,4 (19,5) | 24,6 (25,9) | 49,7 (47,3)
Deutschland 9,9( 8,1)| 16,7 (18,6) | 30,6 (31,8) | 42,8 (41,6)
Finnland 13,1 (13,1) | 23,3 (24,1) | 23,0 (25,3) | 40,5 (37,5)
Frankreich 8,6(79)]27,8(26,7)| 33,7 (35,5) | 29,9 (29,9)
GroBbritannien | 11,5 (12,8) | 18,7 (18,5) | 20,7 (26,4) | 49,1 (42,3)
Irland 12,1 (k.A) | 29,7 (k.A) | 30,0 (k.A) | 28,2 (k.A.)
Italien 23,2 (24,1) | 19,1 (18,6) | 26,7 (28,6) | 30,9 (28,7)
Niederlande 13,3 (11,1) | 11,7 (13,5) | 28,3 (31,1) | 46,6 (44,3)
Norwegen 8,1( 7,7)| 24,5 (22,9) | 24,9 (25,3) | 42,4 (44,0)
Osterreich 8,0( 6,2)| 16,7 (16,3) | 35,5 (34,6) | 39,8 (42,9)
Portugal 29,1 (26,4) | 17,3 (18,1) | 35,3 (35,5) | 18,3 (20,0)
Schweiz 8,8(9,0)| 22,5 (24,1) | 22,1 (22,3) | 46,7 (44,6)
Schweden 9,9( 8,8)| 13,0 (13,0)| 30,5(31,2) | 46,7 (47,0)
Spanien 25,6 (24,0) | 33,1 (35,9) | 19,4 (17,6) | 21,9 (22,6)
*) inklusive Horeca, Angaben in Prozent, () = 2008

In den meisten ,modernen“ Volkswirtschaften Westeu-
ropas entfallt das Gros der Insolvenzmeldungen auf
den Dienstleistungssektor. In Danemark (49,7 Pro-
zent), GroBbritannien (49,1 Prozent), Schweden und
der Schweiz (jeweils 46,7 Prozent) ist der Anteil dieses
Wirtschaftsbereichs besonders gro. Auch in den Nie-
derlanden (46,6 Prozent), Deutschland (42,8 Prozent),
Norwegen (42,4 Prozent) und Finnland (40,5 Prozent)
erreicht der Service-Sektor einen Anteil an allen Un-
ternehmensinsolvenzen, der Uber dem europaischen
Durchschnittswert (37,7 Prozent) liegt.
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3 Finanz- und Konjunkturumfeld

Das finanzielle und konjunkturelle Umfeld ist wesent-
lich fir die deutlich ansteigende Insolvenzentwicklung
in weiten Teilen Europas verantwortlich. 2009 wurde
die Stabilitdt des européischen Unternehmenssektors
durch die schlechte Ertragslage, zunehmende Forde-
rungsausfalle, die restriktiven Finanzierungsbedingun-
gen und strukturelle Ursachen (wie Eigenkapital-
knappheit) belastet.

3.1 Ertragslage

Die Wirtschaftskrise hat in den Bilanzen der europai-
schen Unternehmen tiefe Spuren hinterlassen. Nur
wenige Firmen konnten Kapitalriicklagen bilden. Be-
reits 2008, als die Finanzmarktkrise auf die Realwirt-
schaft Ubergriff, hatten mehr Unternehmen als im Jahr
davor mit einem Ertragsminus zu kdmpfen. Gut jedes
vierte Unternehmen (26,0 Prozent; 2007: 23,9 Pro-
zent) in Europa, Uber das Bilanzkennzahlen vorliegen,
wies eine negative EBIT-Marge auf. 2009 ist dieser
Anteil nochmals merklich gestiegen, wobei eine exakte
Auswertung erst erfolgen kann, wenn die Jahresab-
schlusse fur 2009 vorliegen. Der Anteil der hochprofi-
tablen Unternehmen, die eine EBIT-Marge von mehr
als 25 Prozent aufwiesen, ist nahezu unverandert
geblieben. 2008 wie 2007 erreichte knapp jedes siebte
Unternehmen Westeuropas eine solch hohe Rentabili-
tatskennzahl.

Tab. 7: EBIT-Marge (in %) im Jahr 2008 fiir européische
Unternehmen *)

| negativ 26,0 (23,9)
bis 5 % 27,9 (28,9)
bis 10 % 15,5 (16,3)
bis 25 % 16,1 (16,7)
mehr als 25 % 14,5 (14,2)
Zahl der betrachteten
Unternehmen 2,91 Mio. (3,52 Mio.)

*) EU-15 plus Norwegen und Schweiz; Angaben in %; () = 2007
Quelle: Amadeus Datenbank; eigene Berechnungen.
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Uber 5 Millionen Jahres-
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3.2  Eigenkapitalsituation

Unter den verscharften Fremdfinanzierungsbedingun-
gen kommt der Eigenfinanzierungskraft der Unter-
nehmen eine immer gréBere Bedeutung zu. Allerdings
zehrt die schlechte Ertragslage zunehmend an den
Kapitalriicklagen der Unternehmen. Die Eigenkapital-
ausstattung als wichtige Saule der Unternehmenssta-
bilitdt bekommt zusehends Risse. Aber nur mit einer
ausreichend dicken Kapitaldecke kdnnen konjunkturel-
le Dellen Uberwunden und Zahlungsverzdgerungen
bzw. -ausfélle ausgeglichen werden. In den Turbulen-
zen der Finanzmarktkrise sorgt eine hohe Eigenkapi-
talquote fUr bessere Karten bei der Aufnahme eines
Bankkredits. Falls Fremdkapital, beispielsweise fir ein
Investitionsvorhaben, bendtigt wird, ist die Eigenkapi-
talquote eine ausschlaggebende Kennzahl bei der Be-
stimmung der Kreditkonditionen.

Abb. 4: Anteil der Unternehmen *) mit Eigenkapital < 10%
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*) EU-15 plus Norwegen und Schweiz; Angaben zu 2008 in %
Quelle: Amadeus Datenbank; eigene Berechnungen

Dass ein nennenswerter Teil der europédischen Unter-
nehmen in der Hochphase der Finanzmarktkrise im
Jahr 2008 akute Finanzierungsprobleme hatte, zeigt
die Auswertung der Jahresabschllisse von rund 5,15
Millionen Unternehmen aus den EU-15 Staaten plus
Norwegen und der Schweiz. Danach wies jedes vierte
Unternehmen in Westeuropa (25,5 Prozent) einen ge-
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fahrlich hohen Verschuldungsgrad — respektive eine zu
geringe Eigenkapitalquote — auf.

Unter den gegenwartigen Bedingungen am Kapital-
markt ist das Risiko flr ein solches Unternehmen
groB3, dass diese starke Abhangigkeit von externen
Glaubigern zu einer Gefahr fir die finanzielle Stabilitat
wird. Besonders hoch ist der Anteil der eigenkapital-
schwachen Unternehmen in Stideuropa. So macht das
Eigenkapital in ltalien bei immerhin 36,7 Prozent der
Unternehmen weniger als zehn Prozent der Bilanz-
summe aus. Die Unternehmen in Spanien (28,7 Pro-
zent) und Portugal (28,5 Prozent) sind ebenfalls haufi-
ger als im EU-15-Durchschnitt unterkapitalisiert.

Der direkte Zusammenhang zwischen Kapitalschwa-
che und Insolvenzrisiko wird am Beispiel Deutschlands
in einer Untersuchung der Creditreform Wirtschaftsfor-
schung deutlich: Unternehmen, die im Jahr 2009 In-
solvenz anmelden mussten, hatten bereits in den Vor-
jahren eine merklich schwéchere Eigenkapitalausstat-
tung als ein durchschnittliches Unternehmen.

3.3 Zahlungsverhalten der Kunden

In der Wirtschaftskrise haben die Forderungsausfalle
deutlich zugenommen. Das spilren Lieferanten und
Leistungserbringer, die sich haufig in einer ,Sandwich-
Position* befinden: Die Kunden lassen sich mit dem
Begleichen von Rechnungen mehr Zeit als in wirt-
schaftlich guten Zeiten. Gleichzeitig kirzen die Liefe-
ranten ihre Zahlungsziele und kappen Limite. Ausge-
fallene Forderungen kénnen besonders fir Unterneh-
men des Mittelstandes dramatische Folgen haben,
missen die Verluste doch durch Uberschiisse aus
anderen Geschéften ausgeglichen werden — in wirt-
schaftlich schwierigen Zeiten mit zurlickgehenden Auf-
tragsvolumina und sinkenden Gewinnmargen ein bei-
nahe unmdgliches Unterfangen. Folgeinsolvenzen im
Bereich der Zulieferer und Dienstleister sind oftmals
die Konsequenz.
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Tab. 8: Forderungslaufzeit in Tagen bei européischen
Unternehmen *)

| bis 20 Tage 24,7
bis 30 Tage 8,5
bis 45 Tage 11,9
bis 60 Tage 9,6
bis 90 Tage 14,5
Uber 90 Tage 30,9
Zahl der betrachteten
Unternehmen 2,125 Mio.

*) EU-15 plus Norwegen und Schweiz; Angaben in Prozent; in (): 2007
Quelle: Amadeus Datenbank 2008; eigene Berechnungen

Die mittlere Forderungslaufzeit (Median) europaischer
Unternehmen betrégt 52 Tage. Verteilt Uber die ein-
zelnen Laufzeiten zeigt sich folgendes Bild: Knapp ein
Viertel der Unternehmen weist eine durchschnittliche
Forderungslaufzeit von bis zu 20 Tage auf. Bei weite-
ren 8,5 Prozent der Unternehmen betragt die AuBen-
standsdauer bis zu 30 Tage. Jedes neunte Unterneh-
men Westeuropas (11,9 Prozent) wartet bis zu 45 Ta-
ge vom Ausstellen der Rechnung bis zum Ausgleich
der offenen Forderung, drei von zehn Lieferanten (30,9
Prozent) missen mehr als drei Monate gedulden.

3.4 Finanzierungsbedingungen

Selbst wenn sich die Rezession zunehmend ab-
schwéacht und 2010 bereits wieder mit positiven
Wachstumsraten zu rechnen ist: Die europaischen
Unternehmen werden sich auch nach der Krise auf
veranderte Finanzierungsbedingungen einstellen mis-
sen. Es zeichnet sich ab, dass die Verengungen im
Kreditangebot zunachst bestehen bleiben werden.
Banken, die infolge der Finanzkrise geschwécht sind,
stehen vor erheblichen Engpassen beim Eigenkapital.
Scharfere Eigenkapitalanforderungen fur Banken ste-
hen auf der Agenda. Auch sehen sich diejenigen Insti-
tute, die von staatlichen Rettungsschirmen aufgefan-
gen wurden, strikteren Auflagen (was die einzugehen-
den Risiken betrifft) gegentber. Aber auch bei den
dbrigen Finanzinstituten werden eine deutlich héhere
Risikovorsorge und weitere Abschreibungen bei be-
stimmten Vermdégensklassen unerlasslich sein.
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Wenn sich die Konjunktur weiter erholt, wird der Be-
darf an finanziellen Mitteln splrbar zunehmen. Lager
mussen aufgeflllt, aufgeschobene Investitionen nach-
geholt und auch Marketing-Aktivitaten forciert werden.
Vor diesem Hintergrund kommt der Kreditfinanzierung
eine Schlusselrolle zu, und zwar zu einem Zeitpunkt,
zu dem die Verwerfungen auf den internationalen Fi-
nanzmarkten noch virulent sind. Die Restriktionen sei-
tens der Kreditvergabe werden die Finanzierungsmog-
lichkeiten der Unternehmen einschranken.

Zum Einen werden Kreditinstitute bei der Kreditverga-
be noch selektiver vorgehen. Dies wird gerade Unter-
nehmen mit schwacher Bonitat und knapper Eigenka-
pitaldecke treffen. Auch werden Banken noch seltener
bereit sein, besonders risikoreiche Investitionen zu
finanzieren und groBvolumige Kredite auf ihre Blcher
zu nehmen. Zum Anderen sehen sie sich aufgrund des
erhdhten Eigenkapitaleinsatzes tendenziell steigenden
Kosten der Kreditgewahrung gegentber. Diese mis-
sen an die kreditnehmenden Unternehmen weiterge-
reicht werden, was deren Refinanzierung erschwert.

Laut EZB gaben im vierten Quartal 2009 immer noch
mehr Banken eine Verschérfung ihrer Kreditrichtlinien
zu Protokoll als eine Lockerung. Vor allem konjunktu-
relle und branchenspezifische Faktoren sowie die Ei-
genkapitalkosten der Kreditinstitute tragen zu den Ver-
scharfungen bei.

4 Landerberichte Europa
4.1 Deutschland

Deutschland als Exportnation ist in erheblichem MaBe
in den internationalen Konjunkturzyklus eingebunden.
Von Einbriichen oder Schwankungen im globalen Um-
feld ist die deutsche Volkswirtschaft damit in direkter
Weise betroffen. So auch 2009: Insbesondere die In-
solvenzen in Industriesektoren wie den Automobilzulie-
ferern und die Reihe an namhaften GroBinsolvenzen
pragten im Jahr 2009 das Insolvenzgeschehen in der
Bundesrepublik.
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16 Prozent mehr Pleiten

Die gréBte Insolvenz war zweifelsohne die des Han-
dels- und Touristikkonzerns Arcandor. Ein GroBteil der
Versandhandelssparte mit dem Hauptgeschaft Quelle
wurde am Jahresende 2009 abgewickelt. Hoffnung
gibt es noch fir die Karstadt-Warenhauser. Auch der
Handelsdiscounter Woolworth, der Chiphersteller Qi-
monda und der Modekonzern Escada zahlten zu den
groBen Firmenzusammenbrichen des vergangenen
Jahres. Zudem gab es eine Reihe von Insolvenzen in
der Automobilzuliefererindustrie. Die Branche ver-
zeichnete eine Verdreifachung der Insolvenzzahlen
gegenlber dem Vorjahr. Die gréBten und bekanntes-
ten Namen lauten Karmann, Edscha und Aksys.

Doch die Auswirkungen der internationalen Wirt-
schafts- und Finanzkrise trafen auch die mittelstandi-
sche Wirtschaftsstruktur. So nahm die Zahl der Unter-
nehmensinsolvenzen insgesamt von 29.580 im Jahr
2008 um 16 Prozent auf 34.300 zu. Jedes zehnte in-
solvent gegangene Unternehmen kam aus dem Verar-
beitenden Gewerbe. Das ist ein um zwei Prozentpunk-
te héherer Anteil als im Vorjahr. Dafur kamen weniger
Pleiteunternehmen aus der Baubranche: Nach 19 Pro-
zent im Vorjahr, waren 2009 noch 17 Prozent aller
Insolvenzfalle diesen Sektor zuzuordnen.

Tab. 9: Insolvenzen in Deutschland

| 2009 2008 Verand. in %
Gesamt 161.800 155.910 +3,8
Unternehmen 34.300 29.580 +16,0
Privatpersonen 127.500 126.330 +0,9

Obwohl im vergangenen Jahr viele groBe, namhafte
Unternehmen von einer Insolvenz betroffen waren,
spielt sich das Gros des Insolvenzgeschehens weiter-
hin im Mittelstand ab. In 77,2 Prozent (Vorjahr: 80,6
Prozent) der insolvent gewordenen Firmen waren
héchstens finf Mitarbeiter beschéaftigt.
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4.2 GrofBbritannien

Aufgrund des hohen Wertschépfungsanteils des Fi-
nanzdienstleistungssektors wurde GroBbritannien be-
sonders schwer von der Finanzkrise in Mitleidenschaft
gezogen. Nach einem deutlichen Rickgang der Wirt-
schaftsleistung um 4,5 Prozent im Jahr 2009 soll die
britische Volkswirtschaft im Jahr 2010 wieder leicht
anziehen. Die Arbeitslosenquote durfte gleichwohl wei-
ter steigen: Bereits im Jahr 2009 war sie mit 7,8 Pro-
zent hoch. 2010 wird mit einem Anstieg auf 8,7 Pro-
zent zu rechnen sein. Die KonjunkturmaBnahmen der
britischen Regierung zur Ankurbelung der Binnennach-
frage, wie beispielsweise die voribergehende Sen-
kung der Mehrwertsteuer von 17,5 auf 15 Prozent,
konnten den Einbruch des privaten Konsums um drei
Prozent nicht verhindern. Falls die Wirkung der Kon-
junkturpakete nachlésst, wird der Binnenkonsum 2010
vermutlich einen weiteren Dampfer erhalten. Zumal ein
GroBteil der britischen Konsumenten Uberschuldet ist
und sich daher mit héheren Ausgaben zurlickhalten
wird. Der Ernst der Lage zeigt sich im deutlichen An-
stieg der Verbraucherinsolvenzen. Mit 156.850 insol-
venten Personen wurde 2009 ein neuer Rekordwert
erreicht.

Tab. 10:Insolvenzen in GroBbritannien

u 2009 2008 Verand. in %
Gesamt 177.150 143.509 +23,4
Unternehmen 20.300 16.268 + 24,8
Privatpersonen 156.850 127.241 +23,3

Die Wirtschaftskrise blieb auch im britischen Unter-
nehmenssektor nicht ohne Folgen: So nahm die Zahl
der Unternehmenszusammenbriche im Jahr 2009 um
knapp 25 Prozent auf 20.300 Félle zu. Vor allem im
Dienstleistungssektor stieg die Zahl der Insolvenzen.
Der Handel konnte im vergangenen Jahr wohl auf-
grund der Absenkung der Mehrwertsteuer von Mehr-
einnahmen profitieren, was die Insolvenzgefahrdung
der Branche dampfte.
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Privater Verbrauch stiitzt,
Arbeitslosigkeit steigt

Sorgenkind:
Sanierungsverfahren

4.3 Frankreich

In Frankreich war der private Konsum im vergangenen
Jahr der wichtigste Stabilisator fir die Volkswirtschaft.
Um immerhin 0,6 Prozent sind die Ausgaben der priva-
ten Haushalte gestiegen. Allerdings fUhrten der
schwache Export und die ricklaufige Investitionstéatig-
keit zu einem BIP-Rickgang von insgesamt 2,2 Pro-
zent. Die schlechte Wirtschaftslage belastet auch den
Arbeitsmarkt mit einer anhaltend hohen Arbeitslosen-
quote von fast zehn Prozent. 2009 dirften in Frank-
reich rund 580.000 Arbeitsplatze verloren gegangen
sein. Ohne die entsprechenden arbeitsmarktpoliti-
schen KonjunkturmaBnahmen ware der Einbruch ver-
mutlich noch héher ausgefallen. Ein Teil des Konjunk-
turpakets bestand aus der Grundung eines Investiti-
onsfonds, der kleine und mittlere Unternehmen Uber
staatliche Beteiligungen unterstitzen will. Bis Mitte
2009 hatte der Fonds, der vom franzésischen Staat
und der Caisse de Dép6bts, die mit der deutschen KfW
vergleichbar ist, getragen wird, 500 Mio. Euro inves-
tiert.

Tab. 11:Unternehmensinsolvenzen in Frankreich

[ | 2009 | 2008 | Verand. in %

| ss800 | 49723 | +12,2

In Frankreich blieb eine Zunahme der Unternehmens-
insolvenzen trotz aller wirtschaftspolitischen Bemu-
hungen unausweichlich: So ist die Zahl der Unterneh-
mensinsolvenzen 2009 auf 55.800 Falle gestiegen. Im
Vorjahr waren es mit 49.723 Firmenpleiten noch zwdlf
Prozent weniger. Dabei war der Insolvenzanteil im Be-
reich Handel und Gastgewerbe mit einem Drittel (33,7
Prozent) aller Insolvenzmeldungen am héchsten.

Die Hoffnungen des Gesetzgebers in das Anfang 2006
eingefuhrte Sanierungsverfahren zum Erhalt und der
FortfGhrung des insolventen Unternehmens — &ahnlich
dem US-amerikanischen Chapter 11 — haben sich
nicht erfillt. Wie in Deutschland beim Insolvenzplan-
verfahren machen vergleichsweise wenige Unterneh-
men von dem Sanierungsinstrument Gebrauch. Nur
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etwa ein Prozent der seit 2006 eréffneten Insolvenz-
verfahren in Frankreich fielen unter die Procédure de
Sauvegarde. Um dessen Attraktivitat zu starken, wur-
de 2009 eine Reformierung des Insolvenzrechts in
diesem Punkt vorgenommen.

4.4  Spanien

Spanien registrierte wie bereits 2008 auch 2009 euro-
paweit den starksten Anstieg der Unternehmensinsol-
venzen. Die Zahl der Verfahren stieg um knapp das
Doppelte (plus 93,8 Prozent) auf insgesamt 4.900 be-
troffene Unternehmen. Die meisten Insolvenzen (33,1
Prozent) kommen aus der Baubranche. Zwar hatte der
private Wohnungsbau-Boom in den Jahren zwischen
1997 und 2007 erheblich zum Wirtschaftswachstum
auf der Iberischen Halbinsel beigetragen. Allerdings
hat die Bautatigkeit in der Zwischenzeit deutlich nach-
gelassen. So sank die Zahl der beantragten Hochbau-
lizenzen (Wohnungs-, Industrie- und Geschéftsbauten)
geman statistischen Landesangaben seit 2008 um die
Halfte. Nicht nur das: Der Uberdimensionierte Bausek-
tor ist zu einer echten Belastungsprobe fir die Volks-
wirtschaft Spaniens geworden. Die Folgen des uber-
hitzten Immobilienmarktes sind vielerorts unuberseh-
bar.

Auch fordert der jahrelange Reformstau seinen Tribut:
Besonders am Arbeitsmarkt ist das zu spiren. So klet-
terte die Arbeitslosenrate im Jahr 2009 auf im europa-
weiten Vergleich hohe 18 Prozent. 2010 durfte die 20-
Prozent-Marke erreicht werden. Ein weiteres Sorgen-
kind sind die angespannten Staatsfinanzen: Wegbre-
chende Steuereinnahmen und ausgabenintensive Kon-
junkturprogramme haben die Neuverschuldung im
Jahr 2009 um voraussichtlich zehn Prozent ansteigen
lassen. Im gleichen Zeitraum sinkt das BIP um 3,6
Prozent. Fir 2010 wird bestenfalls mit einer Stagnation
der Wirtschaftsleistung gerechnet.

Tab. 12: Unternehmensinsolvenzen in Spanien

| ‘ 2009 ‘ 2008 ‘ Verand. in %

| 4.900 | 2.528 | +938
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Hausgemachte Probleme in
Italien

40 Prozent Anstieg

4.5 Italien

ltaliens Wirtschaft hat nicht nur mit den Auswirkungen
der internationalen Finanzkrise zu kampfen. Viele
Probleme, vor allem struktureller Art, sind hausge-
macht. So fordern Wirtschaftsexperten seit langem
nicht nur eine Senkung der Steuer- und Abgabenlast,
sondern auch einen Abbau der Bulrokratie sowie die
Verbesserung der o6ffentlichen Infrastruktur Italiens.
Allerdings sind diese aufgrund der desolaten Finanzla-
ge der offentlichen Haushalte im Land schwer umzu-
setzen.

Tab. 13: Unternehmensinsolvenzen in Italien

[ | 2009 | 2008 | Verand. in %

| 9.098 | 6.498 | 4400

Anhaltende Refinanzierungsschwierigkeiten machen
die Situation insbesondere fir viele kleine und mittlere
Unternehmen nicht besser. So werden nicht alle Un-
ternehmen des Uberwiegend mittelstandisch gepragten
Industriesektors diese finanzielle Durststrecke Uberle-
ben.

Schon 2009 war jedes vierte insolvente Unternehmen
Italiens dem Verarbeitenden Gewerbe zuzurechnen.
Insgesamt hat die italienische Wirtschaft im Jahr 2009
mit rund 9.100 Unternehmenszusammenbriichen zu
kampfen. Innerhalb eines Jahres entspricht dies einem
Anstieg um 40 Prozent (2008: ca. 6.500).

Gemessen an den konjunkturellen Rahmenbedingun-
gen besteht wenig Aussicht auf Besserung. Fir das
Jahr 2010 wird bestenfalls mit einem BIP-Wachstum
von 1 Prozent gerechnet. Positiv wirken ein leichtes
Anziehen der Exporttatigkeit sowie ein stabiles Kon-
sumverhalten in der italienischen Bevélkerung.

4.6 Beneluxlander
Die Okonomien in den Beneluxlandern sind stark mit

der wirtschaftlichen Entwicklung Deutschlands, als
wichtigem Handelspartner, verbunden. Diese enge

Insolvenzen in Europa, Jahr 2009/10



Verflechtung zeigt sich auch in der fast simultanen

BIP-Entwicklung. So war Belgiens Wirtschaft vor allem

in der ersten Halfte des Jahres 2009 von der internati- Eng verbunden mit
onalen Wirtschafts- und Finanzkrise betroffen. Dann Deutschland
verbesserten sich die Konjunkturindikatoren (BIP drit-

tes Quartal 2009: plus 0,5 Prozent). Insgesamt wird

das Jahr 2009 aber mit einem BIP-Minus von 3,0 Pro-

zent enden. Noch dramatischer verlief die wirtschaftli-

che Entwicklung in den Niederlanden mit einem Rlck-

gang der Wirtschaftsleistung um wohl 4,7 Prozent.

Tab. 14: Unternehmensinsolvenzen in den Beneluxldndern

| 2009 2008 Verand. in %
Belgien 9.430 8.476 +11,3
Niederlande 10.500 6.847 +53,4
Luxemburg 698 590 + 18,3

Dies bleibt nicht ohne Auswirkungen auf die Entwick-

lung der Unternehmensinsolvenzen: In Belgien fiel der

Anstieg um gut elf Prozent auf 9.430 Falle noch mode- Héchster Zuwachs in den
rat aus. Insbesondere die Unternehmen aus dem Niederlanden

Handel, die 47 Prozent aller Insolvenzfélle ausmach-

ten, waren von wirtschaftlichen Zusammenbrichen

betroffen. Verglichen mit den anderen europdischen

Staaten erreicht Belgien damit den hdéchsten Insol-

venzanteil dieses Wirtschaftsbereichs

In den Niederlanden ist die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen deutlicher gestiegen. So erhbhte sich die
Zahl der Firmenpleiten 2009 um mehr als 53 Prozent Schwachpunkt Finanzsektor
von 6.847 im Vorjahr auf 10.500 Falle. In der Handels-
nation ist besonders der Dienstleistungsbereich betrof-
fen. Er verzeichnet mit knapp 47 Prozent den hdchsten
Anteil der Firmeninsolvenzen (Vorjahr: 44 Prozent).
Ein Schwachpunkt bleibt die Finanzwirtschaft Hol-
lands: Trotz teurer Rettungsversuche — wie etwa die
Verstaatlichung der Marktflihrer Fortis und ABN Amro
— bleibt die Gefahr einer Kreditklemme bestehen. Aus-
fallgefédhrdete Unternehmen, die einen Kredit beantra-
gen, haben schlechte Aussichten, diesen auch zu be-
kommen. Ein weiterer Anstieg der Insolvenzen kdnnte
die Folge sein.
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Luxemburg: moderater
Anstieg der Insolvenzzahlen

Starke Abkiihlung im Norden
Europas

Da 62 Prozent der Wirtschaftsleistung Luxemburgs in
den Finanz-, Immobilien- und Unternehmensdienstleis-
tungen entsteht, war der Beneluxstaat von der Finanz-
krise besonders stark betroffen. Luxemburgs Wirt-
schaftsexperten erwarten fir das Jahr 2009 einen BIP-
Rickgang um 3,6 Prozent. Dank zahlreicher schnell
geschnurter Konjunktur-Pakete in den groBen Volks-
wirtschaften, dirfte der Einbruch abgefedert worden
sein. Der Anstieg der Unternehmensinsolvenzen blieb
mit 18,3 Prozent vergleichsweise moderat.

4.7 Skandinavien

Die nordischen Staaten sind vom dem weltweiten Kon-
junktureinbruch unterschiedlich stark betroffen. Wah-
rend die Wirtschaftsleistung in Danemark, Schweden
und Finnland im Jahr 2009 unter einem starken Ruick-
gang der Binnennachfrage und der Investitionstatigkeit
gelitten hat, blieb Norwegens Okonomie, aufgrund
ihrer starken Ol- und Gasindustrie, relativ unberdhrt.

Die Daten im Detail: Die finnische Wirtschaft ist inner-
halb Skandinaviens am starksten betroffen. Fir das
Gesamtjahr 2009 wird mit einem Rickgang des BIP
zwischen minus 6,0 und minus 7,5 Prozent gerechnet.
Die europaweit rucklaufigen Ausristungsinvestitionen
schwachen die finnische Schlisselindustrie, die ex-
portabhangige Technikbranche. Die Arbeitslosenrate
lag bei 8,9 Prozent und der private Verbrauch nahm
um drei Prozent ab. In Finnland stieg die Zahl der In-
solvenzfalle um 27 Prozent auf 3.310 Falle (2009:
2.612).

In Danemark wurden zwar bereits frihzeitig wirt-
schaftspolitische MaBnahmen zur Stitzung des Fi-
nanzsektors eingeleitet, allerdings konnten diese nicht
den BIP-Einbruch von geschéatzten finf Prozent fir
das Jahr 2009 verhindern. MaBgeblich verantwortlich
fir den Wirtschaftseinbruch Dadnemarks war die ver-
ringerte Binnennachfrage. Der Privatkonsum, der etwa
die Hélfte des danischen BIP ausmacht, nahm um flnf
Prozent ab. Gleichzeitig stieg die Arbeitslosenquote in
Danemark von 3,4 auf 6,4 Prozent an und verdoppelte
sich damit nahezu.
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In Danemark schnellte die Zahl der Unternehmensin-
solvenzen um 51 Prozent auf etwa 5.600 nach oben.
Die Insolvenzzuwachse ziehen sich durch alle Wirt-
schaftsbereiche: Mittlerweile kommt jedes zweite in-
solvente danische Unternehmen aus dem Dienstleis-
tungssektor (2008: 47 Prozent). Im Bau waren 2009
weniger Insolvenzen (17 Prozent) als im Vorjahr (2008:
20 Prozent) zu verzeichnen.

Tab. 15: Unternehmensinsolvenzen in Skandinavien

| 2009 2008 Verand. in %
Danemark 5.600 3.709 +51,0
Finnland 3.310 2.612 + 26,7
Norwegen 5.100 3.637 +40,2
Schweden 7.600 6.298 +20,7

Im Nachbarstaat Schweden sieht die Lage ahnlich aus:
Nachdem das Land insbesondere in der ersten Jah-
reshalfte 2009 stark von dem weltweiten Wirt-
schaftseinbruch in Mitleidenschaft gezogen wurde,
stabilisierte sich die BIP-Entwicklung im weiteren Jah-
resverlauf. Fir das Jahr 2009 wird dennoch mit einem
BIP-Ruckgang von bis zu 4,4 Prozent gerechnet. Die
umfangreichen Konjunkturpakete, wie etwa die Sen-
kung der Einkommens- und Korperschaftsteuern oder
Exporthilfen, zeigen mittlerweile aber erste Wirkungen.

In Schweden erhdht sich die Zahl der Unternehmens-
insolvenzen 2009 um 20,7 Prozent von 6.298 auf
7.600 Falle. Prominente Firmenzusammenbriiche wa-
ren die des Autoherstellers SAAB und des Autoteilezu-
lieferers Plastal. SAAB musste im Zuge der Pleite des
Mutterkonzerns General Motors im Februar 2009 In-
solvenz anmelden. Auch nach dem Verkauf an einen
niederlandischen Sportwagenhersteller steht die Zu-
kunft des Autoherstellers auf der Kippe. Der Autozulie-
ferer Plastal meldete im Marz 2009 Insolvenz an und
mit ihm auch die deutsche Tochtergesellschaft. Betrof-
fen sind 2.000 Mitarbeiter. Die Verhandlungen mit Inte-
ressenten laufen noch.

Im Vergleich zu seinen nordischen Nachbarstaaten ist
Norwegen zwar weniger stark von der Weltwirtschafts-
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Pleiten

SAAB vorerst gerettet
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Enge Kopplung an die
Weltwirtschaft wird zum
Verhédngnis

Anstieg doppelt so hoch wie
in Westeuropa

rezession betroffen. Grund sind die relativ stabil ge-
bliebenen Einnahmen der Gas- und Olindustrie. Im
Jahr 2009 wird die Wirtschaftsleistung um moderate
1,5 Prozent abnehmen. Dennoch verzeichnet das
Land im Norden Europas einen steilen Anstieg der
Unternehmensinsolvenzen. Mit ca. 5.100 Fallen wur-
den 40 Prozent mehr Konkurse gezahlt als 2008
(3.637 Félle).

5 Mittel- und Osteuropa

In den Staaten Mittel- und Osteuropas hat die Finanz-
und Wirtschaftskrise erhebliche Anpassungsreaktio-
nen hervorgerufen. Infolge der mittlerweile starken
Integration der Region in die Weltwirtschaft waren ins-
besondere die Industriesektoren von AuftragseinbuBen
aus dem Ausland betroffen. Ein Grund dafir: Aufgrund
der in den zurtckliegenden Jahren gestiegenen Lohn-
kosten verschlechterte sich die Wettbewerbsfahigkeit
der Exportwirtschaft in Mittel- und Osteuropa. Die
Standorte verloren fur Investoren an Attraktivitat.
Uberkapazitaten mussten daraufhin abgebaut werden
und die Zahl der Firmeninsolvenzen stieg sprunghaft.

Tab. 16: Unternehmensinsolvenzen in Osteuropa

u 2009 2008 Veridnderung
2008/09 in %
Estland 631 423 +49,2
Lettland 2.192 1.296 + 69,1
Litauen 1.168 731 + 59,8
Kroatien 940 875 +7,4
Polen 590 425 + 38,8
Rumaénien *) 20.800 14.483 + 43,6
Slowakei 900 582 + 54,6
Slowenien 749 657 + 14,0
Tschechien **) 8.394 4.600 +825
Ungarn *) 14.637 11.322 +29,3
Gesamt 51.001 35.394 +441

*) Konkurse und Liquidationen; **) juristische und naturliche Personen.

Auch wenn die Insolvenzstatistiken in den Staaten
Mittel- und Osteuropas nur bedingt miteinander ver-
gleichbar sind: Die hohen Zuwachsraten beim Insol-
venzgeschehen in weiten Teilen der Region verdeutli-
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chen, dass die Volkswirtschaften Mittel- und Osteuro-
pas der Wirtschaftskrise hohen Tribut zollen mussten.

Die Auswertung des Insolvenzgeschehens in den Lan-
dern Mittel- und Osteuropas zeigt, dass die Zahl der
Unternehmensinsolvenzen um 44,1 Prozent zuge-
nommen hat. 2009 gerieten rund 51.000 Unternehmen
in die Zahlungsunfahigkeit und mussten aufgeben. Im
Jahr zuvor gab es noch knapp 35.400 Konkurse in der
Region.

Den stéarksten Zuwachs der Firmenpleiten verzeichnet
Tschechien (plus 82,5 Prozent). Der GroBteil des Zu-
wachses geht dabei auf einen Anstieg der Insolvenzen
bei selbststdndigen Unternehmern und natirlichen
Personen zurlck. Alle Wirtschaftsbereiche Tsche-
chiens verzeichnen einen Anstieg der Insolvenzzahlen.
Innerhalb des Unternehmenssektors nahmen die Fir-
menpleiten im Baugewerbe aber Uberdurchschnittlich
zu.

In Kroatien gab es mit voraussichtlich 940 insolventen
Unternehmen im Laufe des Jahres 2009 den gerings-
ten Insolvenzanstieg Osteuropas: Gegeniber 2008 hat
die Zahl der Unternehmenspleiten um lediglich 7,4
Prozent zugenommen. Die meisten Verfahren entfallen
dabei auf die Wirtschaftsbereiche Bau und Handel.

Tab. 17:Insolvenzquoten in den einzelnen osteuropéaischen

Landern
[ ] Insolvenzen je 10.000
Unternehmen

Polen 4
Slowakei 15
Kroatien 36
Slowenien 49
Tschechien 92
Estland 119
Ungarn 119
Litauen 144
Lettland 174
Rumanien 450
Durchschnitt 97
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Baltikum: 60.000
Arbeitsplédtze weg

Dienstleistungssektor
Ungarns unter Druck

Die Zuwéachse bei den Unternehmensinsolvenzen im
Baltikum bewegen sich zwischen 49,2 Prozent in Est-
land und 69,1 Prozent in Lettland. Insgesamt kam es
in den drei baltischen Staaten im Jahr 2009 zu fast
4.000 Firmeninsolvenzen. Im Jahr zuvor wurden erst
2.450 Félle gezahlt. Mit der Insolvenz eines Unter-
nehmens sind auch die meisten Arbeitsplatze in Ge-
fahr: So dlrfte 2009 etwa 60.000 Arbeitnehmer in den
drei nordosteuropdischen Staaten von der Insolvenz
ihres Arbeitgebers betroffen gewesen sein. Von der
Mdoglichkeit der privaten Entschuldung durch eine
Verbraucherinsolvenz wurde im Baltikum bisher kaum
Gebrauch gemacht. Wohl auch aus diesem Grund
wurde in Lettland die Dauer des Insolvenzverfahrens
fur Privatpersonen von sieben auf funf Jahre verklrzt.

In Ungarn fiel der Insolvenzanstieg mit 29,3 Prozent
unterdurchschnittlich aus. Allerdings mussten im
Dienstleistungssektor des mitteleuropaischen Staates
deutlich mehr Firmen als im vergangenen Jahr die
Werktore schlieBen. Um 41,9 Prozent stiegen die In-
solvenzzahlen in diesem Bereich im Vergleich zum
Jahr 2008. Im Bausektor Ungarns erhdhten sich die
Insolvenzzahlen in diesem Zeitraum lediglich um 18,5
Prozent.

Abb. 5: Von Insolvenzen betroffene Wirtschaftsbereiche
Mittel- und Osteuropas; prozentualer Anteil

Verarb. Gewerbe Bau Handel ) Dienstleistung

B Insolvenzféalle 2009 m wirtschaftsaktive Unternehmen

*) inkl. Horeca; Quelle: Amadeus Datenbank; NACE Rev. 2;
eigene Berechnungen
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Polen verzeichnete 2009 lediglich 590 Firmeninsolven-
zen. Damit wurden zwar 38,8 Prozent mehr Falle re-
gistriert als 2008, allerdings liegt die relative Insol-
venzbetroffenheit weiterhin nur bei vier Firmen je
10.000 Unternehmen. Der Marktaustritt in Polen findet
aufgrund eines unattraktiven Prozederes beim Insol-
venzverfahren meist Uber eine Unternehmensschlie-
Bung statt.

In Mittel- und Osteuropa sind die Unternehmen aus
dem Bau- und Handelssektor {berdurchschnittlich
haufig von Insolvenzen betroffen. Dagegen entspricht
der Anteil der verarbeitenden Industrie am Insolvenz-
geschehen von rund 15 Prozent nahezu dem wahren
Anteil an der Gesamtwirtschaftsstruktur.

6 USA

Den diesjahrige Landerbericht zu den Vereinigten
Staaten haben wir in Kooperation mit dem FCIB, dem
US-amerikanischen Interessenverband von Entschei-
dern im Finanz-, Kredit- und AuBenhandelswesen er-
stellt. Der FCIB ist weltweit in 55 Landern vertreten
und gehdrt der National Association of Credit Mana-
gement (NACM) an, eine der gréBten und é&ltesten
Organisationen fir Lieferanten- und Warenkreditma-
nagement.

Tab. 18:Insolvenzen in den USA

u 2009 2008 Verand. in %
Gesamt 1.481.600 1.117.771 +32,5
Unternehmen 60.600 43.546 +39,2
Privatpersonen 1.421.000 1.074.225 +32,3

Zu sagen, dass Insolvenzen in den vergangenen Jah-
ren haufiger anzutreffen waren, ware eine Untertrei-
bung des tatsédchlichen Geschehens. Die Rezession in
den Jahren 2008-2009 war tief und erledigte die Ar-
beit, die Rezessionen im Allgemeinen tun sollten —
schwache Unternehmen aus dem Markt drangen.
Durch die Schwere des Abschwungs waren sowohl gut
als auch schlecht geflihrte Unternehmen betroffen.
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Verkehrs- und Logistik-
wirtschaft kommt unter die
Rader

Die Insolvenzentwicklung in den USA hat sich schon
seit langer Zeit beschleunigt, allerdings erhdhte sich
das Tempo tatsachlich erst in den vergangenen 24
Monaten. So lag die Zahl der Insolvenzen in den USA
im September 2006 kumuliert bei weniger als 200.000
und wuchs bis Dezember auf 600.000 an. Von da an
beschleunigte sich das Tempo, und die Zahl der regist-
rierten Insolvenzfalle erreichte 2009 die 1,5 Millionen-
Grenze. Dabei betraf der Anstieg der Insolvenzfalle
alle Insolvenzkategorien — die Insolvenzmeldungen
nach Chapter 7 (Liquidationen) stiegen im Vergleich
zum Jahr 2008 um 45 Prozent, im Chapter 11 (Sanie-
rungen) erhdhten sich die Falle um 65 Prozent. Die
Belastungen durch den Konjunktureinbruch waren of-
fensichtlich spurbar.

Es gab Wirtschaftsbereiche, die weit mehr Belastun-
gen ausgesetzt waren als andere. Aber kein Wirt-
schaftsbereich in den Vereinigten Staaten blieb von
der Rezession unberihrt.

Wo waren die Probleme am gréBten?

Ein Blick auf die Zahlen des Jahres 2009 zeigt, dass
einige Industriezweige in den USA besonders stark
unter der Rezession zu leiden hatten. Diese Entwick-
lung kam fir viele Wirtschaftsbeobachter nicht Uberra-
schend. So lag der Insolvenzanteil im Transportwesen
— laut den Daten der UCLA Law School, die die Hau-
figkeit und den Prozentanteil der Insolvenzmeldungen
misst — bei 10,8 Prozent. Andere Studien kamen fir
diesen Wirtschaftsbereich zu ahnlichen Ergebnissen —
betroffen waren dabei alle Teilbereiche, von den Aus-
rusterbetrieben bis hin zu den Anbietern von Trans-
portdiensten.

Der Sektor entwickelt sich traditionell mit dem Kon-
junkturzyklus und wird als FrUhwarnindikator fir die
Gesamtwirtschaft gesehen — gemaRB der Analogie vom
.Kanarienvogel im Kohlebergwerk®, der bei Luftveran-
derungen aufhért zu singen und die Bergleute auf die-
se Art vor Sauerstoffmangel warnt. Die Anzahl der
Transportunternehmen, die unter der Rezession zu-
sammengebrochen sind, ist vergleichbar mit der Zahl
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der FirmenschlieBungen in den 1990er Jahren. Da-
mals fUhrten LiberalisierungsmaBnahmen zu massiven
Umstrukturierungen im LKW-Transportwesen in den
USA.

Ein weiterer Wirtschaftsbereich, der mit schweren wirt-
schaftlichen Problemen konfrontiert wurde, waren
Banken und Kreditinstitute. Der Insolvenzanteil des
Sektors erreichte 2009 15,7 Prozent. Das ist wenig
Uberraschend angesichts der Tatsache, dass die US-
Einlagensicherung FDIC allein im Jahr 2009 gezwun-
gen war, weit Uber 100 Banken zu schlieBen. Schat-
zungen gehen davon aus, dass fir das Jahr 2010 ahn-
liche Zahlen zu erwarten sind, weil viele der kleineren
regionalen Banken in den USA angesichts des Wert-
verlustes vieler gewerblich genutzter Immobilien stark
gefahrdet sind. Die nachsten Monate werden noch
mehr schlechte Nachrichten aus dem Bereich gewerb-
liche Immobilien bringen, da viele Kommunen beim
Kampf gegen die Verwlstungen der Rezession ihre
eigenen Regionalbanken aufs Spiel setzen.

Ein dritter Wirtschaftsbereich, der durch den Konjunk-
turrickgang schwer beschéadigt worden ist, ist der
Bausektor. Allerdings entstand dort der meiste Scha-
den schon im Jahr 2008 und Anfang 2009. Die Krise
im Haus- und Wohnungsbau war Vorlaufer fir den
Zusammenbruch der Gesamtwirtschaft und léste in
vielerlei Hinsicht die Finanzkrise aus. Der Wohnungs-
bauboom, der Mitte des Jahrzehnts stattfand, veran-
lasste die Griindung vieler Baufirmen. Als der Ab-
schwung begann, gerieten diese schnell in Schwierig-
keiten. Das Tempo der Insolvenzfalle in dieser Bran-
che verringerte sich aber im Jahresverlauf 2009 und
wird 2010 weiter abnehmen.

Die massive Insolvenzwelle hat den Gesundheitssek-
tor, die Energiebranche und groBe Teile der Luft- und
Raumfahrtindustrie bisher verschont, wahrend Auto-
mobilindustrie sowie der Transportsektor im Allgemei-
nen stark in Mitleidenschaft gezogen wurde. Allein
unter den LKW-Herstellern gab es 2009 dGber 150 In-
solvenzen. Der Immobiliensektor hat sich gerade von
den massiven Schaden der Jahre 2007 und 2008 er-
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Wo liegen die Probleme?

Drei Prozent BIP-Wachstum
sind nétig

Finanzkrise ist der Ausloser

holt. Im Einzelhandel stieg die Zahl der Insolvenzen
nach Angaben der National Retail Federation um 34
Prozent. Wirtschaftsbereiche, die gut durch die Krise
gekommen sind, werden 2010 wohl starker wachsen.
Aber selbst sie werden die gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen weiterhin spiren.

Was war der Grund fiir die Vielzahl der Insolvenz-
falle?

Der finanzielle Niedergang eines Unternehmens folgt
selten einer einfachen Regel: Es gibt viele Betriebe,
die tiefe und schwere Rezessionen Uberleben und es
gibt Firmen, die sogar in wirtschaftlich guten Zeiten
aufgeben missen. Zwar versuchen Experten, die ex-
ternen Ursachen von den firmeninternen Faktoren zu
trennen: So ist es kein Problem von volkswirtschaftli-
cher Relevanz, wenn ein einzelner Unternehmer seine
Firma schlecht fuhrt. Es wird aber zu einem, wenn ein
im Kern gut gefihrtes Unternehmen unter den aktuel-
len Bedingungen unféhig ist, zu Uberleben.

Es gibt eine einfache O6konomische Faustregel, die
besagt, dass das BIP-Wachstum gréBer sein muss als
drei Prozent, damit die Insolvenzentwicklung nicht an-
steigt — von den Folgen eines BIP-Rickgangs ganz zu
schweigen. Der Einbruch der Wirtschaftsleistung in
den USA war mit minus 6,2 Prozent im ersten Quartal
2009 sehr heftig und der starkste gemessene Rick-
gang uberhaupt. Das BIP-Wachstum erholte sich erst
im dritten Quartal leicht. Die Erwartungen fir 2010
reichen von 1,5 bis maximal 3 Prozent. Und das heiBt,
dass die Insolvenzentwicklung nicht durch die ge-
samtwirtschaftliche BIP-Entwicklung abgemildert wer-
den wird. Zwar haben sich die Wachstumsraten in den
letzten Monaten etwas erholt: Niemand erwartet aber,
dass die Erholung stark genug sein wird, um die Insol-
venzraten positiv zu beeinflussen.

Abgesehen von den gesamtwirtschaftlichen Ursachen
wirkte ein zweiter Fakt negativ auf das Insolvenzge-
schehen in den USA: Die Finanzkrise, die die Banken
und den Kreditmarkt in den vergangenen zwei Jahren
getroffen hat. Ein Blick auf die Daten der National As-
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sociation of Credit Management zeigt interessante
Rackschlisse: Der dort herausgegebene Credit Ma-
nager’s Index (CMI) zeigt, dass die Lieferantenkredit-
markte im Sommer 2008 ins Straucheln gerieten. Der
CMI lag im September 2008 erstmals unter der Marke
von 50. Ein Wert Uber 50 zeigt, dass sich die Wirt-
schaft auf Expansionskurs befindet, bei einem Wert
unter 50 schrumpft sie. In den folgenden Monaten
setzte der Index seinen Sinkflug unter die Marke von
40 Punkten fort. Erst im Sommer 2009 begann der
Index wieder Uber die 50-Punkte-Marke zu steigen.
Das signalisiert mit Sicherheit noch kein Wachstum,
aber die Entwicklung der Kreditmarkte stabilisiert und
bewegt sich wieder in eine positive Richtung.

Ende 2008 stockte die Versorgung mit Handels- und
Lieferantenkrediten. Unternehmen, die den Nachfrage-
rickgang maoglicherweise Uberlebt hatten, sahen sich
nun einer drohenden Liquiditatsklemme gegentber, da
sie keinen Kreditzugang mehr hatten. Der Vergleich
mit dem CMI zeigt, dass zu diesem Zeitpunkt noch
keine negative Insolvenzentwicklung registriert wurde.
Noch wurde kein neuer Insolvenzrekordwert erreicht.
All das kam spater. Der Stresstest am Kreditmarkt
wurde nicht durch die vielen Unternehmen verursacht,
die in finanziellen Schwierigkeiten steckten und ihre
Schulden nicht mehr bedienen konnten. Vielmehr flhr-
te erst der Mangel an Krediten zu einem Firmenster-
ben. Dieses Problem nahm im Zuge der gesamtwirt-
schaftlichen Rezession weiter zu.

Der Zusammenbruch von GroBbanken und Invest-
menthausern wie Bear Stearns und Lehman Brothers
stand zwar auf den Titelseiten der Tageszeitungen,
der schlimmste Verlust fir den amerikanischen Mit-
telstand war jedoch der Zusammenbruch der CIT
Gruppe. Die Krise dieses groBen Factoring-Anbieters
bedeutete, dass erneut eine Liquiditatsquelle versieg-
te.

Wie geht es weiter in den USA?

2010 durfte sich die finanzielle Situation noch nicht
grundlegend entspannen. Die meisten Insolvenzindika-
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Stabilisierungstendenzen
fiir 2010

Fed-Riickzug zu friih?

Die Vorteile der Rezession

toren signalisieren, dass sich die Zahl der Insolvenzen
auf hohem Niveau stabilisieren wird. So gehen viele
Wirtschaftsexperten davon aus, dass sich fir eine
nachhaltige Entspannung erst das gesamtwirtschaftli-
che Wachstum und der Zugang zu Kredit verbessern
mussen.

Dabei werden auch 2010 regionale und branchenspe-
zifische Unterschiede zu Tage treten. Die Rezession
hatte die USA regional nicht gleichmaBig erfasst, und
das ist auch nicht ungewdhnlich. Wahrend bis zu ei-
nem gewissen Grad jeder Teil der Vereinigten Staaten
von den Auswirkungen berihrt ist, gibt es Gebiete mit
einer sehr starken Betroffenheit. Die vier Bundesstaa-
ten, die die Hauptlast der Krise zu tragen haben, sind
Kalifornien, Arizona, Florida und Nevada. Nur wenige
Bundesstaaten — Texas, Nord-Dakota, Sud-Dakota,
Montana, Wyoming, Nord Carolina, Stid-Carolina, New
York, Pennsylvania, Maine und Connecticut — weisen
niedrige Insolvenzraten auf.

Auf nicht wenigen Gebieten begegnen sich Politik und
Okonomie: Das gilt auch fiir den Immobiliensektor in
den USA. Der US-Hausermarkt wurde durch die Ent-
scheidung der US-Notenbank Fed, fiir tber eine Billion
Dollar MBS-Wertpapiere (mit Hypothekarkrediten besi-
cherte Wertpapiere) zu kaufen, am Leben erhalten.
Die Fed hat angedeutet, diese Praxis im Marz 2010
einzustellen. Damit wird sich der Hausermarkt zumin-
dest wieder deutlich abklhlen. Fannie Mae, Freddie
Mac und Ginnie Mae stehen flr sieben von zehn Hy-
pothekarkrediten in den USA — das macht das System
extrem anfallig. Und es ist noch nicht klar, ob die Wirt-
schaft schon bereit ist, sich vom Infusionstropf der US-
Notenbank und des Finanzministeriums abzunabeln.

Schlussbemerkungen

Einer Rezession sehen Okonomen in der Regel mit
einer Mischung aus Furcht und Interesse entgegen.
Der nun angerichtete gesamtwirtschaftliche Schaden
ist aber groB; diese Wirtschaftskrise hat viel mehr zer-
stort als erwartet. Allerdings gilt es auch die guten Sei-
ten der Rezession zu betrachten, die darin bestehen,
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die vorhandene Produktivitat erfolgreich umzuverteilen.
Unternehmen, die aufgeben missen, setzen Marktan-
teile fir besser geflhrte Wettbewerber frei. Arbeits-
krafte, die einmal in diesen Sektoren beschéftigt ge-
wesen sind, kénnen nun dorthin gehen, wo sie ge-
braucht werden — zumindest in einer perfekten Welt.

Dieses Mal gibt es aber viele Faktoren, die die Rezes-
sion in dieser Hinsicht weit weniger wirksam machten.
Arbeitern gelingt es viel schwerer, ihre Hauser zu ver-
kaufen, und den Wohnort zu wechseln. Zudem mus-
sen in einem modernen Haushalt mit zwei Einkom-
mensbeziehern weit mehr Faktoren berlcksichtigt
werden, als im klassischen Modell mit nur einem
Hauptversorger.

Die schlimmste Insolvenzwelle in den USA ist wahr-
scheinlich vorbei. Die wirtschaftliche Erholung wird
aber langsamer vonstatten gehen, als zu Beginn der
letzten Dekade und auch langsamer als wahrend des
wirtschaftlichen Aufschwungs in der 90er Jahren.

7 Zusammenfassung

Die schwere Rezession hat die Zahl der Unterneh-
mensinsolvenzen in den EU-15 Staaten plus Norwe-
gen und der Schweiz auf gut 185.000 steigen lassen.
Damit wurden 22 Prozent mehr Falle registriert als
2008, als knapp 152.000 Unternehmen ein Insolvenz-
verfahren beantragten. In Mittel- und Osteuropa nahm
die Zahl der Firmeninsolvenzen um 44 Prozent und
damit doppelt so stark zu wie in Westeuropa. 51.000
osteuropaische Unternehmen hatten 2009 Insolvenz
anmelden missen (2008: 35.400).

Die Lander Europas wurden unterschiedlich stark von
der Insolvenzwelle erfasst: In Spanien hat sich die Zahl
der insolventen Unternehmen binnen eines Jahres
nahezu verdoppelt: Mit 4.900 Verfahren wurden 93,8
Prozent mehr Félle registriert als 2008 (2.528 Félle).
Es folgen Irland mit einem Plus von 81,1 Prozent auf
1.400 (Vorjahr: 773 insolvente Unternehmen), die Nie-
derlande (plus 53,4 Prozent; 10.500 Firmeninsolven-
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zen) und Danemark (plus 51,0 Prozent; 5.600 Insol-
venzen).

Unterhalb der durchschnittlichen Zuwachsrate Europas
blieb die Insolvenzentwicklung in Osterreich (plus 8,5
Prozent; 7.050 Falle), Belgien (plus 11,3 Prozent;
9.430 Insolvenzen), Frankreich (plus 12,2 Prozent;
55.800 Félle) und Deutschland (plus 16,0 Prozent;
34.300 Unternehmensinsolvenzen). GroBbritannien
zahlt mit 20.300 Firmenzusammenbriichen neben
Frankreich und Deutschland zu den drei europaischen
Staaten mit der héchsten absoluten Zahl an Unter-
nehmensinsolvenzen. Der Zuwachs war 2009 mit plus
24,8 Prozent kaum geringer als im Vorjahr (plus 26,2
Prozent).

In Skandinavien weist Norwegen mit plus 40,2 Prozent
den hdchsten Anstieg auf. Zwar verzeichnen auch
Finnland und Schweden einen deutlichen Zuwachs. Mit
plus 26,7 Prozent (Finnland) und plus 20,7 Prozent
(Schweden) fiel dieser aber nur etwa halb so groB3 aus.

Die einzelnen Wirtschaftsbereiche wurden unter-
schiedlich stark von der Rezession getroffen und zei-
gen dementsprechend auch eine unterschiedliche In-
solvenzentwicklung: Europaweit mussten rund 20.800
Industriebetriebe den Gang zum Insolvenzgericht an-
treten. Das entspricht einem Neuntel (11,2 Prozent)
aller Insolvenzfalle, nachdem im Vorjahr jede zehnte
Pleite Europas (10,0 Prozent; 15.200 Unternehmen)
auf das Verarbeitende Gewerbe entfiel. Zugenommen
hat der Anteil des Dienstleistungssektors am europai-
schen Insolvenzgeschehen: Etwa 70.000 Zusammen-
briche von Dienstleistern wurden gemeldet. Das sind
37,7 Prozent aller registrierten Insolvenzen (Vorjahr:
36,5 Prozent; 55.500 Unternehmen).

Im européaischen Baugewerbe hat sich die Insolvenzsi-
tuation 2009 etwas beruhigt. Zwar kam fir rund 38.800
Bauunternehmen das Aus (Vorjahr: 32.000). Der Anteil
des Sektors am Insolvenzgeschehen nahm aber von
21,1 auf 20,9 Prozent leicht ab. Der Handelssektor
verlor 2009 ebenfalls an Bedeutung fir die europai-
sche Insolvenzentwicklung. Nur noch 30,2 Prozent
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aller Verfahren betrafen eine Handelsfirma. Im Vorjahr
lag dieser Anteil noch bei 32,4 Prozent. Die absolute
Zahl der insolventen Betriebe stieg aber von 49.200
auf 56.000 Félle.

Im Zuge des deutlichen Anstiegs der Insolvenzzahlen
in der Industrie waren 2009 mehr Arbeitsplatze be-
droht. Schatzungsweise 1,7 Millionen Arbeitnehmer
waren europaweit von der Insolvenz ihres Arbeitgebers
betroffen. 2008 hatten 1,2 Millionen Beschaftigte die
Pleite ihres Unternehmens erlebt.

Auch die Zahl der Privatinsolvenzen ist im Vergleich
zum Jahr 2008 merklich gestiegen. Mit insgesamt
361.000 zahlungsunfahigen Verbrauchern wurden eu-
ropaweit 12,4 Prozent mehr Félle registriert als im Vor-
jahr (321.100). Dieser Anstieg geht in groBen Teilen
auf die Entwicklung in Frankreich (plus 27,8 Prozent;
42.650 Falle) und GroBbritannien (plus 23,3 Prozent;
156.850 Falle) zurlick. In GroBbritannien hat sich die
Zahl der Privatinsolvenzen seit 2005, als 79.426 Pri-
vatinsolvenzen gezahlt wurden, fast verdoppelt. Seit
zwei Jahren fuhrt GroBbritannien die Statistik der
Verbraucherinsolvenzen vor Deutschland an. 2009
meldeten drei von 100 erwachsenen Briten ihren wirt-
schaftlichen Zusammenbruch.

Deutschland verzeichnete 2009 eine Stagnation der
Privatinsolvenzen auf hohem Niveau, nachdem es zwi-
schen 2007 und 2008 noch einen merklichen RUck-
gang gab. Mit 127.500 Betroffenen wurde der Vorjah-
reswert (126.330) nur leicht Gbertroffen (plus 0,9 Pro-
zent). In drei Landern — Niederlande (minus 6,0 Pro-
zent), Schweiz (minus 5,3 Prozent) und Schweden
(minus 2,0 Prozent) — sank die Zahl der Verbraucher-
insolvenzverfahren. Allerdings durfte die Zahl der zah-
lungsunfahigen Privatpersonen zunehmen, wenn die
schwere Wirtschaftskrise deutlicher als bisher auf die
nationalen Arbeitsmarkte durchschlagt.

Die USA haben die wohl schwerste Wirtschaftskrise
seit dem Zweiten Weltkrieg noch nicht Gberwunden: Im
Unternehmenssektor ging das Firmensterben weiter.
Rund 60.600 Unternehmen mussten im Jahr 2009
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Glaubigerschutz beantragen. 2008 waren erst 43.546
US-Unternehmen betroffen (plus 39,2 Prozent). Ein
Hauptgrund fir diese Entwicklung: Nach dem Zusam-
menbruch des Mittelstandsfinanzierers CIT verscharf-
ten sich die ohnehin schon restriktiven Finanzierungs-
bedingungen flr die Unternehmen weiter. Die Zahl der
insolventen Verbraucher knackte erneut die Millionen-
Marke: 1,421 Millionen Privatpersonen erklarten sich
fir zahlungsunféhig. Ein Jahr zuvor waren 1,074 Milli-
onen Personen betroffen. Der Anstieg fiel mit plus 32,3
Prozent deutlich starker aus als in Westeuropa (plus
12,4 Prozent).

Auch in den Staaten Mittel- und Osteuropas hat die
Finanz- und Wirtschaftskrise erhebliche Anpassungs-
reaktionen hervorgerufen. Uberkapazitidten mussten
abgebaut werden, die Zahl der Firmeninsolvenzen er-
héhte sich deutlich. Am starksten betroffen waren
Tschechien (plus 82,5 Prozent; 8.394 Insolvenzen), die
Slowakei (plus 54,6 Prozent; 900 Insolvenzen) sowie
die baltischen Staaten. Lettland verzeichnete einen
Insolvenzanstieg von 69,1 Prozent auf 2.192 Falle,
Litauen von 59,8 Prozent (1.168 Falle) und Estland
von 49,2 Prozent (631 Falle).
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Verzeichnis der Informationsquellen
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Danemark:
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Finnland:
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Luxemburg:
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Norwegen:

Osterreich:

Portugal:

StatBel Institut National des Statistique, Briissel
Graydon Belgium NV
SPF Economie, P.M.E.

Danmarks Statistik, Kopenhagen

Verband der Vereine Creditreform e.V.

Statistisches Bundesamt, Wiesbaden

Statistikcentralen Finland, Helsinki

INSEE, Institut National de la Statistique et des Etudes Economiques

Banque de France

ICAP Group S.A., Athen
Bank of Greece
National Statistical Service of Greece

Deutsch-Griechische Industrie- und Handelskammer, Athen

Office for National Statistics, London

The Insolvency Service

Central Statistical Office

Insolvency Journal

Creditreform ltalia Modena

ISTAT, Istituto Nazionale di Statistiva, Roma

Creditreform Luxembourg SA

STATEC, Service Central de la Statistique et des Etudes Economiques

Statistics Netherlands

Statistics Norway

Creditreform Austria, Wien

Osterreichisches Statistisches Zentralamt

Instituto Nacional de Estatistica
Deutsch-Portugiesische Industrie- und Handelskammer, Lissabon

Coface Portugal
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Schweden: Statistics Sweden

Kronofogden, Amt fur Beitreibung und Vollstreckung

Schweiz: Schweiz. Verband Creditreform, St. Gallen
Statistik Schweiz

Spanien: Instituto Nacional de Estadistica

USA US-Department of Commerce, Economics and Statistics Adminstration, Washington D.C.
FCIB

American Bankruptcy Institute

Weitere Quellen:
Bureau van Dijk
gtai Bundesagentur fir AuBenwirtschaft

Creditreform Geschaftsstellen in Osteuropa

Creditreform Eesti OU, Estland
Creditreform Latvija SIA, Lettland
Creditreform Lietuva UAB, Litauen
Creditreform Polska Sp. z 0.0., Polen
Creditreform k.s., Slowakei
Creditreform d.o.o0., Slowenien
Creditreform s.r.o., Tschechien
Creditreform-Interinfo Kft., Ungarn
Creditreform Kroatien

Creditreform Rumanien
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