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1 Insolvenzgeschehen
1.1 Die Insolvenzzahlen fiir Deutschland
im 1. Halbjahr 2018

Das Insolvenzgeschehen in Deutschland ist auch

im bisherigen Jahresverlauf weiter riicklaufig. Die Rickgang der Insolvenzen
Gesamtzahl aller registrierten Insolvenzfille ver- setzt sich fort
ringerte sich im 1. Halbjahr um 3,8 Prozent ge-

genlUber dem Vorjahreszeitraum auf noch 56.100

Falle (1. Halbjahr 2017: 58.310). Die Zahl der
Verbraucherinsolvenzen nahm um 4,9 Prozent ab,

so dass in den ersten sechs Monaten des Jahres

34.300 Personen Insolvenz anmelden mussten

(1. Halbjahr 2017: 36.080). Bei den Unternehmen

waren 9.900 Insolvenzen zu verzeichnen (1. Halb-

jahr 2017: 10.240). Das war ein Rickgang um 3,3

Prozent innerhalb eines Jahres. Die sonstigen

Insolvenzen, zu denen u. a. Insolvenzen ehemals

Selbststandiger zahlen, nahmen hingegen kaum

ab (minus 0,8 Prozent).!

Tab. 1: Insolvenzverfahren in Deutschland

] Gesamt- Unternehmens- Verbraucher- sonstige
insolvenzen insolvenzen insolvenzen Insolvenzen

2009 162.870 +4,5% 32930 +11,3%| 100.790 +2,4% 29.150 +4,6%
2010 169.840 +4,3% 32.060 -2,6% | 109.960 +9,1% 27.820 -4,6 %
2011 159.580 -6,0 % 30.120 -6,1% | 103.250 -6,1% 26.210 -58%
2012 150.810 -5,5% 28.720 -4,6 % 98.050 -5,0 % 24.040 -8,3%
2013 141.590 -6,1% 26.120 -9,1% 91.360 -6,8 % 24.110 +0,3%
2014 135.020 -4,6 % 24.030 -8,0% 86.460 -5,4 % 24.530 +1,7%
2015 127.570 -5,5% 23.180 -3,5% 80.220 -72% 24170 -1,5%
2016 122.590 -3,9% 21.560 -7,0% 77.260 -3,7% 23.770 -1,7%
2017 H;j. 58.310 -6,0 % 10.240 -6,5% 36.080 -8,1% 11.990 +1,0%
2017 115.710 -5,6 % 20.140 -6,6 % 71.960 -6,9 % 23.610 -0,7 %
2018 Hj. ) 56.100 -3,8% 9.900 -3,3% 34.300 -4,9 % 11.900 -0,8%

*) von Creditreform geschétzt

Begunstigt haben den weiteren Rlckgang des
Insolvenzgeschehens die guten wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der zurlickliegenden Mona-
te. Im Jahr 2017 verzeichnete Deutschland das
achte Jahr in Folge einen Zuwachs des Bruttoin-

" vgl. auch Kap. 1.6
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Rahmenbedingungen wei-
ter glinstig

Héhere Schéaden fir die
Insolvenzgldaubiger

landsproduktes (BIP). Bundesweit waren es 2,2
Prozent bei deutlichen regionalen Unterschieden.
Auch die Finanzierungsbedingungen blieben
gunstig und ermdglichten es Unternehmen wie
Privatpersonen, ihre Verschuldung ertraglich zu
gestalten. Positiv entwickelte sich weiterhin der
Arbeitsmarkt. Die Zahl der Arbeitslosen verringer-
te sich weiter, die Beschaftigung nahm zu. Mitt-
lerweile sind rund 44,5 Mio. Menschen in
Deutschland erwerbstéatig. Ebenso sind die Lohn-
einkommen der privaten Verbraucher weiter ge-
stiegen (nominal: plus 2,5 Prozent im Jahr 2017).

Stabilitdt hat der deutsche Unternehmenssektor
auch durch die Verringerung der Abhangigkeit von
Fremdkapital und die Erh6hung der Eigenkapital-
quoten gewonnen (vgl. Kap. 2). Aufgrund der gu-
ten Ertragssituation kdénnen Zinsen und Kredittil-
gungen geleistet und es kann mittlerweile auch
wieder mehr investiert werden. Eine Abschwa-
chung der konjunkturellen Entwicklung, wie sie
sich in den letzten Monaten abzuzeichnen begann
(vgl. u. a. ifo-Konjunkturindex), wirde die Unter-
nehmen ihre finanziellen Lasten allerdings wieder
starker splren lassen.

Das Insolvenzgeschehen in Deutschland ist so
zwar weiter ricklaufig, die prozentuale Abnahme
fiel aber nur noch etwa halb so stark aus wie im
Vorjahr. Insbesondere bei den Unternehmensin-
solvenzen war das zu beobachten. Mdglicher-
weise ist der Tiefpunkt der Insolvenzentwicklung
erreicht.

1.2 Verluste und Schaden durch
Insolvenzen

Auch wenn die Insolvenzzahlen weiter zurtickge-
gangen sind, so sind die Insolvenzschaden fir die
Glaubiger doch hoéher als zuletzt. Im 1. Halbjahr
2018 belief sich das bedrohte Forderungsvolumen
auf schatzungsweise 15,5 Mrd. Euro (1. Halbjahr
2017: 13,0 Mrd. Euro; plus 19,2 Prozent). Im
Durchschnitt sind fir jeden Insolvenzfall somit
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Schaden in Héhe von rund 1,6 Mio. Euro zu er-
warten. Ein GroBteil der Glaubigerschaden ent-
steht durch die Insolvenz &lterer und gréBerer Un-
ternehmen.

Tab. 2: Insolvenzschaden bei Unternehmensinsolvenzen in
Deutschland (Mrd. Euro)

u - Forderungsverluste
Gesamtschéden | e |nsolvenzfall in TEUR
2009 78,9 2.396
2010 35,4 1.104
2011 23,3 774
2012 38,5 1.341
2013 26,9 1.030
2014 26,1 1.086
2015 19,6 846
2016 27,5 1.276
2017 Hj. 13,0 1.270
2017 27,1 1.346
2018 Hj. *) 155 1.566

*) von Creditreform geschétzt

Da ein Teil der Forderungen von den Glaubigern
verspatet oder gar nicht angezeigt wird, kénnte die
tatsachliche Schadenssumme im Sinne von For-
derungsverlusten héher sein. Gleichzeitig kbnnen
Glaubigerforderungen im Verlauf des Insolvenz-
verfahrens ganz oder teilweise noch befriedigt
werden. In den meisten Fallen dirften die Glaubi-
ger jedoch weitgehend leer ausgehen, wie ein-
schlagige Untersuchungen zeigen.

Durch die Insolvenzfalle im 1. Halbjahr 2018 sind
schatzungsweise 120.000 Arbeitsplatze bedroht
oder bereits weggefallen. Gegentiber dem Vorjahr
(101.000 Arbeitsplatze) nahmen die Arbeitsplatz-
verluste um 18,8 Prozent zu. Das korrespondiert
mit der Zunahme der Glaubigerschaden im bishe-
rigen Jahresverlauf. Ursache dieser Entwicklun-
gen ist eine Zunahme von gréBeren Schaden
bzw. dem Personalabbau in deren Umfeld und in
verbundenen Firmen.

Insolvenzen in Deutschland, 1. Halbjahr 2018
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Unterschiedliche Insol-
venzbetroffenheit der Lan-
der

Tab. 3: Von der Insolvenz betroffene Arbeitsplatze

| Anzahl Verdnderung zum
der Personen Vorjahr in Prozent
2009 521.000 +16,6
2010 240.000 -53,9
2011 236.000 -1,7
2012 346.000 + 46,6
2013 285.000 -17,6
2014 264.000 -7,4
2015 225.000 -14,8
2016 218.000 - 3,1
2017 Hj. 101.000 -9,2
2017 203.000 -6,9
2018 Hj. ) 120.000 + 18,8

*) von Creditreform geschéatzt

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA), die im Falle
einer Insolvenz drei Monate lang Insolvenzgeld an
die betroffenen Arbeitnehmer ausbezahlt, ver-
zeichnete im Jahr 2017 einen Anstieg der Antrage
auf Insolvenzgeld. Auch die H6he des ausbezahl-
ten Insolvenzgeldes war héher als im Jahr zuvor.
Fir 2018 liegen bislang keine Statistiken vor.

1.3 Entwicklung in den Bundesléandern

Unterschiedlich ausgepragt ist die Insolvenzbe-
troffenheit der Unternehmen in den deutschen
Landern. So verzeichnete Bremen im 1. Halbjahr
2018 die hdchste Insolvenzquote, gefolgt von
Nordrhein-Westfalen und Berlin. In Baden-
Wirttemberg, Brandenburg, Thiringen und Bay-
ern liegt die Insolvenzquote dagegen klar unter
dem bundesdeutschen Durchschnitt. Im Mittelfeld
liegen Sachsen und Niedersachsen.
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Abb. 1: Insolvenzquoten in den Bundesléandern
im 1. Halbjahr 2018
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Nordrhein-Westfalen
Bremen

Insolvenzen je 10.000 Unternehmen; Hochrechnung auf Basis 1. Halbjahr;
Quelle: Creditreform Datenbank u. Umsatzsteuerstatistik

1.4 Insolvenzen nach Rechtsformen

Passend zum gestiegenen Schadensvolumen
zeigt sich in den ersten sechs Monaten eine zu-
nehmende Insolvenzbetroffenheit der Kapitalge-
sellschaften, die tendenziell gréBer und wirt-
schaftsaktiver sind. Knapp ein Viertel aller Unter-
nehmensinsolvenzen in Deutschland (24,5 Pro-
zent) entfiel auf die GmbH, weitere 7,7 Prozent
auf die Unternehmergesellschaft (UG haftungsbe-
schrankt). Fir beide Rechtsformen hat der Anteil
am Insolvenzgeschehen zuletzt splrbar zuge-
nommen. Noch ein Vergleich, der die hohe Insol-
venzbetroffenheit der UG deutlich macht: Der An-
teil dieser Rechtsform am gesamten Unterneh-
mensbestand in Deutschland betragt lediglich
rund drei Prozent.

Einfache Gewerbetreibende (Einzelunternehmen)
stellen mit 56,9 Prozent weiterhin die Mehrheit der
Insolvenzfalle in Deutschland. Gegenlber dem
Vorjahr (59,0 Prozent) verringerte sich der Anteil
aber. Einzelkaufleute und die freien Berufe ver-
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Kleinstfirmen bestimmen
die Insolvenzzahlen, Grof3-
unternehmen die Scha-

densbilanz

zeichneten ebenso eine leicht abnehmende Insol-
venzbetroffenheit.

Tab. 4: Insolvenzen nach Rechtsformen im 1. Halbjahr 2018

] Deutschland

freie Berufe 3,2( 3,4)

Kleingewerbetreibende 56,9 (59,0

BGB-Gesellschaft

Einzelkaufmann

OHG

KG

GmbH & Co. KG

UG (haftungsbeschrankt)

AG

eG

6(0,
2( 3,
1(0,
2( 0,
6( 2
GmbH 245(23
7( 6,
5(0,
1(0,
5(0,

e.V.

Anteile in Prozent; () = Vorjahresangaben

1.5 Insolvenzen nach UnternehmensgroBe
und Alter

Im 1. Halbjahr 2018 zeigte sich ein Anstieg der
groBen Firmeninsolvenzen mit mehr als 50 Mio.
Euro Umsatz (plus 66,7 Prozent), wahrend
Kleinstunternehmen mit bis zu 100.000 Euro Jah-
resumsatz einen Rlckgang verzeichneten (minus
10,2 Prozent). Auch im Mittelstand (5,0 bis 25,0
Mio. Euro Umsatz) nahmen die Insolvenzen zu-
letzt merklich zu (plus 10,8 Prozent).

Dieser Trend ist letztlich das Spiegelbild der
Schadensentwicklung, die héhere Arbeitsplatzver-
luste und héhere Schaden flr die Insolvenzglau-
biger ausweist. Gleichwohl entfallt das Gros der
Insolvenzfélle in Deutschland weiterhin auf kleine
Firmen. Bei gut der Halfte der Insolvenzen (50,8
Prozent) lag der Jahresumsatz unter 250.000 Eu-
ro. Zum Vergleich: Im Durchschnitt verzeichnet
ein Unternehmen in Deutschland einen Jahres-
umsatz von rund 2 Mio. Euro. Das zeigt die Domi-
nanz der Kleinunternehmen, was die schiere Zahl
der Insolvenzfalle betrifft.
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Tab. 5: Insolvenzen nach UmsatzgréBenklassen im
1. Halbjahr 2018*) in Deutschland (in Mio. Euro)

u absolut %-Anteil %-Veranderung
zum Vorjahr

bis 0,1 2.820 (3.140) 28,5 (30,7) -10,2
>0,1-0,25 2.210 (2.270) 22,3 (22,2) -2,6
>0,25-0,5 1.600 (1.560) 16,2 (15,2) +2,6
>0,5-5,0 2.790 (2.840) 28,2 (27,7) -1,8
>5,0-25,0 410 ( 370) 1( 3,6) +10,8
>25,0-50,0 20 ( 30) 2(0,3) - 33,3

> 50,0 50 ( 30) 5(0,3) + 66,7

*) Umsatze teilweise geschatzt; () = Vorjahresangaben

Quelle: Creditreform Datenbank

Dabei waren die insolventen Unternehmen im
Verarbeitenden Gewerbe tendenziell gréBer als in
den anderen Wirtschaftsbereichen. So gab es im
Verarbeitenden Gewerbe vergleichsweise wenige
Kleinstunternehmen bis 0,1 Mio. Euro Umsatz
(12,4 Prozent) unter den Insolvenzkandidaten und
viele gréBere Firmen mit Umsatzen zwischen flnf
und 25 Mio. Euro (13,3 Prozent). Im Dienstleis-
tungssektor sind dagegen verhaltnismaBig viele
Kleinstunternehmen in die Insolvenz gegangen.
Jedes dritte Unternehmen (34,5 Prozent) hatte
einen Jahresumsatz von unter 0,1 Mio. Euro, wei-
tere 40,8 Prozent maximal 0,5 Mio. Euro.
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H bis 0,1 Mio. EUR ®> 0,1 bis 0,5 Mio. EUR u> 0,5 bis 2,5 Mio. EUR
m > 2.5 bis 5 Mio. Euro > 5 bis 25 Mio. EUR > 25 Mio. EUR
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Verarbeitendes Baugewerbe Handel Dienstleistungen
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Abb. 2: UmsatzgroéBe insolventer Unternehmen in den
Hauptwirtschaftsbereichen im 1. Halbjahr 2018

Insolvenzkandidaten wer-
den alter

Anteile in Prozent; Quelle: Creditreform Datenbank

Weiter zurlickgegangen sind die Insolvenzen bei
jingeren Unternehmen. In der Altersgruppe der
bis zweijahrigen Unternehmen nahm die Zahl der
Insolvenzen um 23,0 Prozent ab. Somit entfallt
auf die Altersklasse der Startups noch knapp ein
Zehntel aller Unternehmensinsolvenzen (9,8 Pro-
zent). Zum Vergleich: Im Vorjahr waren es noch
12,3 Prozent, im Jahr 2009 noch 17,6 Prozent.
Eine wesentliche Ursache fir diese Entwicklung
ist das seit Jahren riicklaufige Griindungsgesche-
hen, so dass sich die Zahl der Unternehmen in
diesem Alterssegment merklich verringerte. Ent-
sprechend wurden auch weniger Insolvenzen von
jungen Unternehmen gezahilt.

Tab. 6: Insolvenzen nach Unternehmensalter im
1. Halbjahr 2018

absolut %-Anteil %-Veranderung
zum Vorjahr

0 bis 2 Jahre

970 (1.260) 12,3) -23,0

3 bis 4 Jahre

1.340 (1.410) 13,5 (13,8) -5,0

5 bis 6 Jahre

7 bis 8 Jahre

1.010 (1.040) 10,2 (10,2) -2,9

9 bis 10 Jahre

( 8 (
( (
1.160 (1.220) 11,7 (11,9) 4,9
( (
( 7(8

860 ( 840) 2) +23

Uber 10 Jahre

4.560 (4.470) 46,1 (43,7) +2,0

() = Vorjahresangaben; Quelle: Creditreform Datenbank
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Auch in den Altersklassen 3 bis 4 Jahre (minus
5,0 Prozent), 5 bis 6 Jahre (minus 4,9 Prozent)
und 7 bis 8 Jahre (minus 2,9 Prozent) wurden we-
niger Insolvenzen registriert. Einen Anstieg gab es
hingegen in der Altersgruppe der 9 bis 10-jahrigen
Unternehmen (plus 2,3 Prozent) sowie bei Gber 10
Jahre alten Unternehmen (plus 2,0 Prozent). In
dieser Entwicklung spiegelt sich das steigende
Durchschnittsalter des Unternehmensbestandes
in Deutschland wider. Entsprechend stellen Un-
ternehmen mit einem Alter von mehr als 10 Jah-
ren mittlerweile fast die Halfte aller Insolvenzfélle
(46,1 Prozent). Zum Vergleich: Vor zehn Jahren
(2009) war es nur etwa ein Drittel (35,4 Prozent).
Damals gab es unter den Insolvenzkandidaten vor
allem junge Unternehmen (vgl. auch Abb. 3).

Abb. 3: Insolvenzen nach Unternehmensalter

Uber 10 Jahre m 5 bis 10 Jahre mQ bis 4 Jahre

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2018

r 100

90

80

F 70

- 60

50

40

- 30

- 20

Anteile in Prozent; Quelle: Creditreform Datenbank
1.6 Selbststandigkeit und Insolvenz

Der Anteil ehemals Selbststandiger am Insolvenz-
geschehen hat in den letzten Jahren zugenom-
men. Dabei kénnen ehemals Selbststédndige in ein
(unternehmerisches) Regelinsolvenzverfahren
oder ein (vereinfachtes) Verbraucherinsolvenzver-
fahren gehen. Uber die Art des Verfahrens ent-
scheidet, ob die Vermdgensverhaltnisse ,lber-
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10

Ehemals Selbststdandige
Verlierer des Auf-
schwungs?

schaubar® sind, d. h. nicht mehr als zwanzig
Glaubiger beteiligt sind und ob Forderungen aus
Arbeitsverhéltnissen vorliegen. Insofern kdnnen
ehemals ,Soloselbststandige” in das Privatinsol-
venzverfahren gehen.

Eine frihere Selbststandigkeit flhrte bei rund
9.800 Betroffenen zur Insolvenzanmeldung/
-erdffnung im 1. Halbjahr 2018. Das entspricht
nahezu der Zahl der Unternehmensinsolvenzen in
diesem Zeitraum. Mehr noch: Mittlerweile machen
die Insolvenzen ehemals selbststandiger Perso-
nen 17,5 Prozent aller Insolvenzen aus. Trotz gu-
ter Wirtschaftslage in den letzten Jahren blieb die
Zahl der betroffenen Selbststandigen seit dem
Jahr 2012 etwa auf einem gleich hohen Niveau
von rund 20.000 Insolvenzen pro Jahr, wahrend
die Zahl der Unternehmensinsolvenzen in diesem
Zeitraum um rund 30 Prozent und die Zahl der
Verbraucherinsolvenzen um rund ein Viertel ab-
nahmen. Anscheinend hat diese Personengruppe
bislang kaum vom wirtschaftlichen Aufschwung
profitieren kénnen. Auch das viele Jahre ricklau-
fige Grindungsgeschehen hat sich — anders als
bei den Unternehmensinsolvenzen — offenbar
kaum dampfend auf die Insolvenzzahlen ehemals
Selbststandiger ausgewirkt. Im vergangenen Jahr
gab es etwa 170.000 Gewerbeanmeldungen we-
niger als im Jahr 2009.
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Tab. 7: Unternehmensinsolvenzen und -griindungen

| Insolvenzen
ehemals Selbst- | 7-Anteilanallen | G indungen *)
standiger Insolvenzen

2009 24.600 15,1 722.240
2010 23.100 13,6 723.870
2011 21.600 13,5 682.860
2012 20.300 13,5 621.880
2013 20.100 14,2 619.620
2014 20.500 15,2 589.660
2015 20.600 16,1 575.370
2016 20.100 16,4 557.500
2017 Hij. 10.200 17,5 290.300
2017 19.900 17,2 553.200
2018 Hj. *) 9.800 17,5 302.700

*) von Creditreform geschétzt; **) Betriebsgriindungen, sonstige
Neuerrichtungen sowie Umwandlungen (ohne Zuziige)
Quelle: Creditreform Datenbank und Statistisches Bundesamt (destatis)

1.7 Insolvenzen in den Wirtschaftsbereichen

Weiter kraftige RUckgénge der Insolvenzen ver-
zeichneten das Verarbeitende Gewerbe (minus
6,6 Prozent) und das Baugewerbe (minus 5,2
Prozent). In den ersten sechs Monaten des Jah-
res wurden im Verarbeitenden Gewerbe 710 und
im Baugewerbe 1.450 Insolvenzfalle gezahlt. Im
Handel verringerten sich die Insolvenzen nur leicht
(minus 0,9 Prozent) auf 2.160 Falle. Offenbar
fuhrt der harte Wettbewerbsdruck im Handel, bei-
spielsweise stationarer vs. Online-Handel, zu ei-
nem Ausleseprozess, der sich auch in vielen In-
solvenzen zeigt. Der Anteil des Handelssektors
am deutschen Insolvenzgeschehen erhdhte sich
folglich auf 21,8 Prozent. Zuletzt war dieser An-
teilswert im Jahr 2009 so hoch gewesen. 5.580
Insolvenzen entfielen im 1. Halbjahr auf das
Dienstleistungsgewerbe — ein Rickgang um 3,3
Prozent gegenlber dem Vorjahreszeitraum. Nach
wie vor stellt das Dienstleistungsgewerbe damit
das Gros der Unternehmensinsolvenzen in
Deutschland (56,4 Prozent).

Insolvenzen in Deutschland, 1. Halbjahr 2018
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2009/2018: Insolvenzquote
im Baugewerbe halbiert

Tab. 8: Insolvenzen in den Hauptwirtschaftsbereichen
im 1. Halbjahr 2018%)

%-Anteil am %-Veran-
absolut gesamten derung

Insolvenz- gegeniiber

aufkommen dem Vorjahr
Verarb. Gewerbe 710 ( 760) 72( 7,4) -6,6
1.450 (1.530) 14,6 (14,9) -5,2
2.160 (2.180) 21,8 (21,3) -0,9
Dienstleistungen 5.580 (5.770) 56,4 (56,3) = &3

*) von Creditreform geschéatzt; () = Vorjahresangaben

Die Insolvenzquote (Insolvenzen je 10.000 Unter-
nehmen) verringerte sich in allen vier Hauptwirt-
schaftsbereichen. Mit nur 33 Insolvenzen je
10.000 Bestandsunternehmen (1. Halbjahr 2017:
36) weist das Verarbeitende Gewerbe die gerings-
te Insolvenzbetroffenheit auf. Am héchsten ist die
Insolvenzquote nach wie vor im Baugewerbe
(1. Halbjahr 2018: 79; 1. Halbjahr 2017: 85). Ver-
gleichsweise wenig gesunken ist die Insol-
venzquote im Handel (von 72 auf 71). Die Insol-
venzbetroffenheit im Dienstleistungssektor liegt im
gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt (60).

Tab. 9: Insolvenzquoten nach den Hauptwirtschaftsbereichen
in Deutschland im 1. Halbjahr 2018

[ ] Insolvenzen je 10.000
Unternehmen
Verarbeitendes Gewerbe 33 ( 36)
Baugewerbe 79 ( 85)
Handel 71( 72)
Dienstleistungen 60 ( 63)
Gesamt 61 ( 63)

() = Vorjahresangaben; Quelle: Creditreform Datenbank und
Umsatzsteuerstatistik

Im langerfristigen Trend seit 2009 verzeichneten
alle Hauptwirtschaftsbereiche sinkende Insol-
venzquoten. Sehr deutlich verringert hat sich die
relative Insolvenzbetroffenheit im Verarbeitenden
Gewerbe und im Baugewerbe. Der Riickgang des
Insolvenzgeschehens in Deutschland in den letz-
ten zehn Jahren stltzt sich damit wesentlich auf
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diese beiden Wirtschaftssektoren. Seit 2009 hat
sich die Quote im Baugewerbe faktisch halbiert,
im Verarbeitenden Gewerbe betragt sie mittlerwei-
le nur noch etwa ein Drittel des Wertes von 2009,
als aufgrund der Wirtschafts- und Finanzkrise ins-
besondere das Verarbeitende Gewerbe stark stei-
gende Insolvenzzahlen verzeichnete. Seit etwa
2013/2014 ist die Entspannung im Insolvenzge-
schehen zunehmend auch im Handel und im
Dienstleistungsgewerbe angekommen.

Abb. 4: Insolvenzquoten in den Hauptwirtschaftsbereichen *)

—Verarb. Gewerbe —=—Baugewerbe -+Handel -=-Dienstleistungen

180

160

140

120

100 95 97 -
85
79 78 ) 79
80 —— 73 72 —
By by ———— A 71
60 65
63 50
40 o2
42 44 a9
36 2
20
0 : : : : : :
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

*) basierend auf Halbjahreszahlen; Quelle: Creditreform Datenbank und
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Bars, Detekteien und Abbrucharbeiten zahlten im
1. Halbjahr 2018 zu den risikobehafteten Bran-
chen in Deutschland. Aber auch andere Dienstlei-
tungsbereiche wie Diskotheken oder Kurierdienste
zeigten vergleichsweise hohe Ausfallquoten.

Insolvenzen in Deutschland, 1. Halbjahr 2018

13



14

Tab. 10: Risikobehaftete Branchen in Deutschland

im 1. Halbjahr 2018

| Haupt- Insolvenzen
wirtschafts- je 10.000
bereich Unternehmen
Bars Dienstleistungen 613
Detekteien Dienstleistungen 513
Abbrucharbeiten Bau 495
Abfullen und Verpacken Dienstleistungen 487
Diskotheken und Tanzlokale Dienstleistungen 442
Ezs:sE:ir;er;tind Dienstleistungen 410
Sonstige Reinigung a. n. g. Dienstleistungen 409
girtl:;aetfh:iltasz?e-nir:: Dienstleistungen 407
Hochbau Bau 382

In die Analyse einbezogen wurden nur Branchen mit mehr als 1.000
Betrieben. Quelle: Creditreform Datenbank

1.8 Die wichtigsten Insolvenzen

Auch in den ersten Monaten des laufenden Jah-
res kam es wieder zu einigen gréBeren und von
der Offentlichkeit starker beachteten Insolvenzfal-
len mit einer Vielzahl an betroffenen Arbeitneh-
mern und Glaubigern.

Ende letzten Jahres hat die Paracelsus-Kliniken
Deutschland GmbH & Co. KGaA, Betreiber einer
Kette von  Krankenhdusern und  Reha-
Einrichtungen, mit Sitz in Osnabriick Insolvenz
anmelden muissen. Bundesweit sind 40 Einrich-
tungen an 23 Standorten sowie rund 5.000 Mitar-
beiter betroffen. Etwa ein Zehntel der Arbeitsplat-
ze soll wegfallen. Einige Standorte sollen unren-
tabel gewesen sein. Mittlerweile haben die Glau-
biger dem Insolvenzplan zugestimmt und das In-
solvenzverfahren ist erbffnet. Mehrere Kaufinte-
ressenten gab es fur die inhabergeflihrte Paracel-
sus-Gruppe, einer der groBten privaten Kranken-
hausbetreiber Deutschlands. Ein Investor hat nun
die Klinikkette ibernommen.
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Nur ein Jahr nach der ersten folgt nun auch die
zweite Insolvenz von SolarWorld um Grinder
Frank Asbeck. Das Unternehmen, das seit dem
Neustart als Solarworld Industries GmbH fir-
mierte, produzierte zuletzt mit 475 Beschaftigten
an zwei Standorten in Sachsen und Thiringen.
Aufgrund der ,Billigkonkurrenz® aus Asien war
wohl keine rentable Produktion in Deutschland
moglich. Eine Insolvenz in Eigenverwaltung bean-
tragte im Frihjahr die Schletter GmbH, ein Pho-
tovoltaik-Unternehmen mit 280 Beschéftigten mit
Sitz in Kirchdorf. Mit dem Modulhersteller Calyxo
aus Bitterfeld-Wolfen ist eine weitere deutsche
Solarfirma insolvent. Nachdem ein GroBauftrag
wegbrach und der Eigentiimer kein frisches Geld
zuschieBBen wollte, kam das Aus. 160 Beschaftigte
sind betroffen.

Im Januar wurde das Insolvenzverfahren Uber die
Frischback-Gruppe aus Thiringen eréffnet. Die
eigentliche Insolvenzmeldung erfolgte bereits
Sommer letzten Jahres, damals wurde eine Sa-
nierung in Eigenregie eingeleitet. Frischback, be-
stehend aus der Frischback GmbH Arnstadt, der
Arnstadter Landbrotbackerei GmbH und der
Backspezialititen GmbH, betreibt 120 Filialen und
beschéftigt 820 Mitarbeiter. Mittlerweile gibt es
gute Nachrichten. Die Glaubiger haben die Insol-
venzplane einstimmig angenommen und das ein-
geleitete Sanierungsverfahren kann aufgehoben
werden. Im Zuge der Umstrukturierung wurde
u. a. die Produktion an einem Standort kon-
zentriert.

Auch flr den Bodenbelagshersteller DLW Floo-
ring aus Bietigheim-Bissingen kam das Aus. Das
regionale Traditionsunternehmen, das vor mehr
als 130 Jahren gegrindet wurde, hatte im letzten
Herbst Insolvenz angemeldet. Mehrere Eigenti-
merwechsel und Einschnitte beim Personal hatte
es in der jungeren Vergangenheit bereits gege-
ben. Mittlerweile ist klar: Der neue Investor hatte
lediglich Interesse an einem Standort. Flr die ver-
bliebenen Beschaftigten wurde eine Transferge-

Insolvenzen in Deutschland, 1. Halbjahr 2018

15



16

sellschaft eingerichtet. Urspriinglich waren in dem
Unternehmen einmal mehr als 700 Mitarbeiter
beschaftigt.

Ebenfalls er6ffnet wurde mittlerweile das Insol-
venzverfahren Ober die Emde Industrie-Technik
aus Nassau mit bundesweit mehreren Standorten
u. a. in Sachsen und Sachsen-Anhalt. Das Unter-
nehmen strebte nach der Insolvenzmeldung im
letzten November eine Sanierung in Eigenverwal-
tung an. Die FortfUhrungsprognosen fir den Anla-
genbauer und die mehr als 500 Mitarbeiter sind
gunstig.

Tab. 11: GroBe Unternehmensinsolvenzen in Deutschland

im 1. Halbjahr 2018

Unternehmen Geschiftszweck Mitarbeiter

Paracelsus-Kliniken Deutsch- | Betrieb, Errichtung von Krankenhausern oder Rehabilitations-

land GmbH & Co. KGaA, kliniken sowie ahnliche Einrichtungen der Gesundheits- und 5010

Osnabrick Daseinsvorsorge sowie alle damit verbundenen Tatigkeiten

. . Betreiben, Vermietung und Verwaltung von Backwarengeschéften,

Frischback-Gruppe, Thiringen | Bistros und SB-Stationen im Einzelhandel sowie der Vertrieb von 820
Backwaren und Handelswaren aller Art

DLW Flooring GmbH, Bietig- Fabrikation und Vertrieb von Linoleum, Kunststoffbelagen,

heim-Bissingen Textil- und anderen Boden-, Tisch- und Wandbelagen 645
Rationalisierung und Verfahrenstechnik, Entwicklung und

Emde Industrie-Technik Ge- Fabrikation von Spezialférder-, Misch-, Dosier- und Einfarbge-

sellschaft fiir Rationalisierung | raten auf dem Gebiet der Schittguttechnik, GroBhandel, Im-

und Verfahrenstechnik mbH, und Export, Generalvertretungen sowie Industrieberatung 530

Nassau Herstellung von Tiefbaugeraten und -werkzeugen sowie
SpritzgieBwerkzeugen
Geschaftsschwerpunkte sind die Produktion und der internationale

Solarworld Industries GmbH Vertrieb von hochwertigen Solarstromanlagen — von der Dachan-

Bonn ’ lage bis hin zu Komponenten fiir Freiflachensolarparks. Die An- 475
wendung der Produkte erfolgt sowohl im netzgekoppelten als auch
im netzfernen Bereich

Quelle: Creditreform Datenbank

Ein hoher Schaden von drei bis vier Milliarden Eu-
ro flr die Anleger verursachte die Insolvenz der
Minchner P&R Gruppe. Rund 54.000 Anleger
werden wohl auf dem GroBteil ihrer Forderungen
sitzen bleiben. Damit stellt die P&R-Insolvenz ei-
nen der gréBten Anlageskandale in der deutschen
Geschichte dar. Das Unternehmen hatte Anlage-
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kapital eingesammelt und angeblich in Hochse-
econtainer investiert.

Insolvent sind auch zwei FuBball-Drittligisten — die
traditionsreichen Ost-Clubs Chemnitzer FC und
Rot-WeiB Erfurt. Auf den Vereinen lasteten hohe
Schulden, so dass nun die ReiB3leine gezogen
werden musste.

Die Insolvenz des bekannten britischen Modehau-
ses Bench betraf in Deutschland 12 Filialen und
170 Mitarbeiter.

2 Zur Verschuldung deutscher Unterneh-
men

Uberschuldung, aus der sich letztlich der Sach-
verhalt einer Zahlungsunfahigkeit bzw. Insolvenz
ergibt, liegt vor, wenn die Vermdgenswerte eines
Unternehmens kleiner sind als die Verbindlichkei-
ten. Auch wenn dieser Tatbestand (noch) nicht
gegeben ist, lasst sich aus den Angaben zu Ei-
gen- und Fremdkapital eines Unternehmens even-
tuell auf eine Insolvenzgefahrdung schlieBen und
ganz generell die Unternehmensstabilitat ein-
schatzen.

Auf Basis einer Bilanzanalyse deutscher Unter-
nehmen (Kapitalgesellschaften) soll im Folgenden
die Verschuldung bzw. mégliche Uberschuldungs-
tendenzen der deutschen Unternehmen sowie die
Entwicklungen im Zeitablauf beurteilt werden.

Eine erste wichtige Kennzahl zur Abschatzung der
finanziellen Belastung der Unternehmen ist der
Verschuldungsgrad, der das Verhaltnis von
Fremdkapital zu Eigenkapital darstellt. Dabei wird
ein Verschuldungsgrad von héchstens 2 norma-
lerweise als nicht risikoerhéhend angesehen. Das
heil3t, die Verbindlichkeiten des Unternehmens
betragen dann nicht mehr als das Doppelte des
Eigenkapitals. Daraus abgeleitet ergibt sich eine
Eigenkapitalquote von zumindest 30 Prozent als
ausreichend. Bei einem Verschuldungsgrad von
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Zwei Drittel der Unterneh-
men gut aufgestellt

gréBer als 9, mithin bei einer Eigenkapitalquote
von unter 10 Prozent, ist hingegen Vorsicht gebo-
ten. Denn: Ein hoher Verschuldungsgrad ist mit
hohen Zinsverpflichtungen verbunden, die die Er-
tragskraft belasten und die Unternehmensstabilitat
bedrohen. Zudem wachsen die Abhangigkeit vom
Kreditgeber und die Anfélligkeit fir Veranderun-
gen der Finanzierungsbedingungen.

Die Daten fUr das Bilanzjahr 2017 zeigen: Zwei
Drittel der untersuchten aktiven Unternehmen
(64,4 Prozent) weisen ein gesundes Verhaltnis
von Fremd- zu Eigenkapital (Verschuldungsgrad)
von héchstens 2 zu 1 auf. Der gesamtwirtschaftli-
che Durchschnitt liegt bei 1,7. Fast jeder Zweite
(46,5 Prozent) besitzt sogar mehr Eigen- als
Fremdkapital (Verschuldungsgrad kleiner als 1).
Bei einem Viertel der Unternehmen liegt der Ver-
schuldungsgrad indes bereits zwischen 2 und 9,
und gut jedes zehnte Unternehmen (10,6 Prozent)
besitzt einen sehr hohen Verschuldungsgrad. Die-
se Unternehmen haben ihre Vermdgenswerte zu
einem GroBteil mit Fremdkapital finanziert. Nur bei
stabil hohen Ertrdgen kann der Schuldendienst
bedient werden.

In der zeitlichen Entwicklung lasst seit dem Jahr
2009 trotz historisch niedriger Kreditzinsen ten-
denziell keine Ausweitung der Verschuldung in
der deutschen Wirtschaft feststellen. Noch im Kiri-
senjahr 2009 wiesen 15,8 Prozent der Unterneh-
men einen kritischen Verschuldungsgrad und da-
mit ein deutliches Fremdkapitallbergewicht auf.
Deutlich weniger Unternehmen als derzeit, nam-
lich nur gut die Halfte (53,3 Prozent), hatten einen
Verschuldungsgrad von 2 oder niedriger.

Insolvenzen in Deutschland, 1. Halbjahr 2018



Abb. 5: Verschuldungsgrad deutscher Unternehmen

2009 m2017

bis 1 > 1 bis 2 >2bis 9 Gber 9

Angaben in Prozent; Quelle: Creditreform Datenbank

Abb. 6: Verschuldungsgrad aktive vs. insolvente
Unternehmen

minsolvente Unternehmen  m aktive Unternehmen

bis 1 >1bis 2 >2bis9 liber 9

Angaben in Prozent; insolvente Unternehmen: letztes verfligbares
Bilanzjahr vor der Insolvenz; aktive Unternehmen: Werte fiir 2017
Quelle: Creditreform Datenbank

Stellt man den aktiven, ,lebenden“ Unternehmen
die insolventen Unternehmen gegenlber, zeigt
sich der enge Zusammenhang zwischen der Héhe
des Verschuldungsgrades und einer klnftigen
Zahlungsunfahigkeit. So Ubersteigt bei mehr als
jedem vierten insolventen Unternehmen (27,2

Uberschuldungsmerkmale
zeigen Insolvenzgefahr
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Irgendwann miissen die
Schulden bezahlt werden

Reichen die Ertrage zum
Schuldenabbau?

Prozent) der Verschuldungsgrad den Wert von 9
bzw. das Eigenkapital ist ganz aufgebraucht oder
gar negativ. Diese Unternehmen zeigten demnach
bereits im letzten verflgbaren Bilanzjahr vor der
Insolvenz  deutliche Uberschuldungsmerkmale.
Umgekehrt wiesen nur wenige Unternehmen, die
spater Insolvenz anmelden mussten, im Vorfeld
eine geringe Verschuldung auf (8,9 Prozent).

Zusatzlich zur rein statischen Analyse der Ver-
schuldung anhand der Relation von Fremd- zu
Eigenkapital soll im Folgenden die Ertragskraft
des Unternehmens einbezogen werden und damit
dessen Fahigkeit, die Glaubiger zu bedienen. Da-
bei gibt die Schuldentilgungsdauer (auch dynami-
scher Verschuldungsgrad genannt) an, wie lange
es dauert, mit dem verfigbaren Cashflow die
Schulden vollstéandig zu tilgen. Vorausgesetzt wird
dabei ein konstanter Cashflow bzw. Jahresiber-
schuss im Zeitablauf.

Die Kreditwirdigkeit bzw. Bonitat eines Unter-
nehmens ist umso héher, je schneller es seine
Schulden zuriickzahlen kann. Eine hohe Ver-
schuldung fuhrt bei einem hohen Cashflow also
nicht zwingend zu einer kritischen finanziellen Be-
lastung. Als kritisch wird gemeinhin angesehen,
wenn die Schuldentilgungsdauer elf Jahre Gber-
steigt. Kébnnen die Kredite also nicht innerhalb von
elf Jahren mit den zuflieBenden Mitteln aus der
gewbhnlichen Geschéftstatigkeit des Unterneh-
mens getilgt werden oder wird gar ein negativer
Cashflow erzielt, hat das Unternehmen Hand-
lungsbedarf. Auch beim Kreditgeber sollten nun
erste Warnlampen leuchten. Dagegen wird ein
dynamischer Verschuldungsgrad bis 3 Jahre als
sehr guter Wert angesehen. Zum Vergleich: Der
gesamtwirtschaftliche Durchschnittswert liegt bei 5
Jahren.

Die Bilanzauswertungen zeigen: Die Schuldentil-
gungsdauer als Verhaltnis von Fremdkapital zu
Cashflow liegt bei vielen deutschen Unternehmen
im Normalbereich. Rund jedes dritte Unternehmen
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(32,0 Prozent) kann bei konstanter Wirtschaftsla-
ge spatestens nach drei Jahren die vorhandenen
Schulden zurtickzahlen. Weitere 15,8 Prozent der
Unternehmen schaffen das zumindest innerhalb
von funf Jahren. 22,6 Prozent der untersuchten
Unternehmen weisen aber ein unglnstiges Ver-
héaltnis von Fremdkapital und Ertragen auf (Schul-
dentilgungsdauer langer als elf Jahre). Einige Un-
ternehmen (6,7 Prozent) hatten im Betrachtungs-
jahr operativ sogar einen Verlust erwirtschaftet.
Hier konnte aus der gewdhnlichen Geschaftstatig-
keit kein Beitrag zum Schuldenabbau geleistet
werden. Auch das ist ein Zeichen mdéglicher finan-
zieller Instabilitdten, vor allem, wenn dieser Zu-
stand anhalt.

Dagegen wies in der Gruppe der insolventen Fir-
men erwartungsgeman die Uberwiegende Mehr-
zahl (63,5 Prozent) im letzten verflgbaren Jah-
resabschluss eine Schuldentilgungsdauer von
dber elf Jahren auf bzw. der Cashflow war negativ
und konnte gar nicht zur Schuldentilgung heran-
gezogen werden. Das geschéftliche Aus war da-
mit unvermeidbar.

Abb. 7: Schuldentilgungsdauer (Jahre) bei deutschen
Unternehmen

minsolvente Unternehmen  maktive Unternehmen

negativ > 11 >5und <= 11 >3und<=5 bis 3

Angaben in Prozent; insolvente Unternehmen: letztes verfligbares
Bilanzjahr vor der Insolvenz; aktive Unternehmen: Werte fir 2016
Quelle: Creditreform Datenbank
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In den Hauptwirtschaftsbereichen zeigt sich ein
differenziertes Bild der aktuellen Unternehmens-
verschuldung bzw. -Oberschuldung. Im Bauge-
werbe und im Handel beispielsweise weisen ver-
gleichsweise viele Unternehmen (27,7 bzw. 30,8
Prozent) eine hohe Schuldentilgungsdauer von
Uber elf Jahren auf. Eine hohe Schuldentilgungs-
kraft kann indes dem Verarbeitenden Gewerbe
sowie dem Dienstleitungsgewerbe attestiert wer-
den. Etwa jedes dritte Unternehmen aus diesen
Wirtschaftsbereichen (37,1 bzw. 33,8 Prozent)
kann innerhalb von drei Jahren samtliche Schul-
den zurlickzahlen.

Tab. 12: Schuldentilgungsdauer (Jahre) deutscher Unterneh-
men nach Wirtschaftsbereich

u negativer mehr als 11 | > 5 und bis 11 | > 3 und bis 5 bis 3 Jahre
Cashflow Jahre Jahre Jahre

Verarb. Gewerbe 7,4 17,3 22,2 16,0 37,1

Bau 5,1 27,7 21,4 16,9 28,8

Handel 6,2 30,8 25,1 15,0 229

Dienstleistungen 7,2 22,3 21,3 15,3 33,8

Angaben in Prozent; Werte fir 2016

In den letzten Jahren zeigte sich eine Verbesse-
rung der Unternehmensstabilitat. Die Unterneh-
men kdnnen heute ihre bestehenden Verbindlich-
keiten schneller abbauen als noch im Jahr 2009.
Wesentlicher Grund hierflir dirfte die verbesserte
Ertragskraft im Zuge der guten Wirtschaftslage
sein. So konnte noch 2009 gut jedes zehnte Un-
ternehmen (10,4 Prozent) gar keinen positiven
Cashflow erwirtschaften, um Kreditzinsen und
-tilgungen zu leisten.
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Abb. 8: Schuldentilgungsdauer (Jahre) bei deutschen Unter-
nehmen

=2009 m2016

20,0
15,0
14,7
10,0
) i
0,0 : : :
> 11

negativ >5und <= 11 >3und<=5

bis 3

Angaben in Prozent; Quelle: Creditreform Datenbank
3 Zusammenfassung

Der Rickgang der Insolvenzen setzte sich im
1. Halbjahr 2018 fort, verlangsamte sich aber. Die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen nahm um 3,3
Prozent auf 9.900 Falle ab (1. Halbjahr 2017:
10.240). Bei den privaten Verbrauchern waren
34.300 Insolvenzen zu verzeichnen (1. Halbjahr
2017: 36.080). Das war ein Ruckgang um 4,9
Prozent. Die Gesamtzahl aller registrierten Insol-
venzfélle, zu denen u. a. auch Insolvenzen ehe-
mals Selbststéandiger zahlen, verringerte sich in
den ersten sechs Monaten um 3,8 Prozent auf
56.100 Falle (1. Halbjahr 2017: 58.310). Im Vor-
jahr betrug der prozentuale Rickgang noch 6,0
Prozent.

Zugenommen haben allerdings die Schaden fir
die Insolvenzglaubiger. Diese summierten sich auf
schatzungsweise 15,5 Mrd. Euro (1. Halbjahr
2017: 13,0 Mrd. Euro). Im Durchschnitt sind pro
Unternehmensinsolvenz somit etwa 1,6 Mio. Euro
an Ausfallen zu erwarten. Auch die Zahl der insol-
venzbedingt bedrohten bzw. weggefallenen Ar-
beitsplatze nahm zu; rund 120.000 Arbeitnehmer
sind betroffen (1. Halbjahr 2017: 101.000). Ursa-
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che dieser Entwicklungen ist eine Zunahme von
gréBeren Schaden und dem Personalabbau auch
im Vorfeld der Insolvenzbeantragung bzw. Umfeld
der betroffenen Firmen.

Bei Kapitalgesellschaften, die tendenziell gréBer
und wirtschaftsaktiver sind, war im 1. Halbjahr
2018 ein erhdhtes Insolvenzautkommen zu ver-
zeichnen. Ein Viertel aller Unternehmensinsolven-
zen in Deutschland (24,5 Prozent) wiesen die
Rechtsform der GmbH auf, weitere 7,7 Prozent
die der Unternehmergesellschaft (UG haftungsbe-
schrankt). Einfache Gewerbetreibende (Einzelun-
ternehmen) stellen mit 56,9 Prozent aber weiter-
hin die Mehrheit der Insolvenzfalle.

Zudem zeigte sich im 1. Halbjahr 2018 ein Anstieg
der Insolvenzen im Mittelstand (5,0 bis 25,0 Mio.
Euro Umsatz) von plus 10,8 Prozent sowie auch
bei gréBeren Firmen mit mehr als 50 Mio. Euro
Umsatz (plus 66,7 Prozent). Bei Kleinstunterneh-
me, die weiterhin das Insolvenzgeschehen in
Deutschland dominieren, war dagegen ein Ruck-
gang zu verzeichnen (minus 10,2 Prozent).

Mehr Insolvenzen gab es bei alteren Unterneh-
men. In der Altersgruppe der 9- bis 10-jahrigen
Unternehmen war ein Plus von 2,3 Prozent und
bei den Gber 10 Jahre alten Unternehmen war ein
Plus von 2,0 Prozent zu verzeichnen. Unterneh-
men mit einem Alter von Uber 10 Jahren stellen
mittlerweile fast die Halfte aller Insolvenzfalle
(46,1 Prozent). Vor zehn Jahren (2009) war es nur
etwa ein Drittel (35,4 Prozent). In dieser Entwick-
lung spiegelt sich das steigende Durchschnittsal-
ter des deutschen Unternehmensbestandes wider.

Deutlich zuriickgegangen ist die Zahl der Insol-
venzen im Verarbeitenden Gewerbe (minus 6,6
Prozent), gefolgt vom Baugewerbe (minus 5,2
Prozent). Kaum verringert haben sich die Insol-
venzen hingegen im Handel (minus 0,9 Prozent).
Der Handel weist damit einen steigenden Anteil
am Insolvenzgeschehen auf (21,8 Prozent aller
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Unternehmensinsolvenzen). Zuletzt war diese
Quote vor zehn Jahren so hoch gewesen. Das
Gros der Insolvenzen entfallt aber weiterhin auf
den Dienstleistungssektor (56,4 Prozent aller In-
solvenzen). Zuletzt verringerte sich die Zahl der
Dienstleisterinsolvenzen aber um 3,3 Prozent.
Gesamtwirtschaftlich gehen 61 von 10.000 Unter-
nehmen in die Insolvenz. Vor zehn Jahren waren
es noch 103. Die Insolvenzquote nahm in allen
vier Hauptwirtschaftsbereichen ab — am deutlichs-
ten im Baugewerbe.

Anhand von Unternehmensbilanzen wurde die
Verschuldung der deutschen Unternehmen unter-
sucht. Im Mittelpunkt stand die Frage, wie lange
ein Unternehmen benétigt, um seine Schulden
zurtickzuzahlen (Schuldentilgungsdauer). Als kri-
tisch wird gemeinhin angesehen, wenn die Schul-
dentilgungsdauer als Verhaltnis von Verbindlich-
keiten und Cashflow elf Jahre (bersteigt. 22,6
Prozent der untersuchten deutschen Unterneh-
men weisen ein derart ungunstiges Verhaltnis auf.
Baugewerbe und Handel sind tberdurchschnittlich
betroffen. Umgekehrt kann rund jedes dritte Un-
ternehmen (32,0 Prozent) bei konstanter Wirt-
schaftslage spatestens nach drei Jahren die vor-
handenen Schulden zurlickzahlen. Im Verarbei-
tenden Gewerbe schaffen das sogar 37,1 Prozent
der Unternehmen.
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