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Europa der zwei Geschwindigkeiten
Internationale Insolvenzstatistik 2010

Wien, 23.08.2011

Das Jahr 2010 war fiir viele européische Lander ein Jahr des Durchatmens und der
jedenfalls voriibergehenden Erholung nach den Mega-Zuwachsraten des Jahres 2009.
In Westeuropa ging daher auch die Zahl der Unternehmenspleiten 2010 in Summe um
ca. 2 % zuriick, nachdem sie 2009 um 19 % angestiegen war. Also eine leichte
Entspannung, aber definitiv noch auf hohem Niveau.

Die Unternehmensinsolvenzen und ihre Entwicklung reflektieren folgende Faktoren: die
wirtschaftliche Stabilitat eines Landes, das Kreditvergabeverhalten der Banken dieses
Landes und das kulturelle Umfeld, wie Krisen begegnet wird: kalmierend oder beherzt. Es
gibt Lander, in denen Probleme rasch und energisch abgearbeitet werden — dort springen die
Insolvenzen sofort an, gehen aber nach verhaltnismalig kurzer Zeit wieder zurtick. Bekannte
Beispiele dafur sind Finnland und die Niederlande. Dann gibt es Lander, in denen die
Banken die Probleme durch Kreditvergaben kurzfristig mildern, aber mittel- und langfristig
vor sich herschieben und damit vergréRern. Ein Beispiel dafir durfte Griechenland sein. Je
stabiler die Wirtschaft eines Landes, desto eher wird man bei Unternehmen, Banken aber
auch in der Handhabung der Rechtsregeln ein beherztes Vorgehen antreffen. Banken
mussen sich ja letztendlich auch die Ausfalle, die aufgrund einer eintretenden Insolvenz
bilanziell abzubilden sind, auch leisten kdnnen und wollen. Osterreich ist in diesem Kontext
als wirtschaftlich stabiles Land einzustufen, dessen Banken sogar in der letzten Krise
durchaus antizyklisch handeln konnten — wo es irgend vertretbar war, haben sie die Liquiditat
der Unternehmen aufrechterhalten, da sie an deren wirtschaftliche Leistungsfahigkeit
geglaubt haben.

Insolvenzen fast liberall abgeflacht

Die Darstellung des Insolvenzverlaufes seit 2005 (siehe Tabelle nachste Seite) kann zeigen,
ob die Krise als zyklisches Einmalphdnomen verarbeitet werden konnte, oder ob sie eine
latente wirtschaftliche Schwache des jeweiligen Landes aufgedeckt und folglich eine
Insolvenzwelle ausgel6st hat. Ein Teil der Lander lag im Jahr 2010 knapp Uber oder unter
dem Wert von 2005: Es waren dies Deutschland, Osterreich, Italien, die Niederlande,
Schweden. Ein weiterer Teil liegt deutlich dartiber, aber letztlich krisenbedingt erklarbar
zwischen 110 und 140 % des Wertes von 2005. Eine dritte Gruppe allerdings liegt so
exorbitant Uber dem Ausgangswert von 2005, dass tatsachlich von langfristig entstandenen
Strukturdefiziten gesprochen werden muss, die hier abzuarbeiten sind. Mit wenigen
Ausnahmen zeigen alle Lander (siehe Tabelle nachste Seite) im Jahr 2010 deutlich
geringere Zuwachse als davor oder bereits Riickgange, sodass europaweit davon
ausgegangen werden kann, dass die Insolvenzwelle ihren Zenit Uberschritten hat.
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Insolvenzverlauf europaischer Lander von 2005 bis 2010

2005 = Anteil 2010

100% 2006 2007 2008 2009 2010 von 2005
Griechenland 580 -10% -2% 4% -0% -1% 61%
Deutschland 36.843 -17% -15% 0% 12% -2% 87%
Italien 12.476 -19% -48% 43% 23% 20% 90%
Osterreich 7.056 -5% -6% 0% 9% -8% 90%
Niederlande 6.780 -12% -23% 1% 73% -10% 107%
Schweden 6.692 -8% -6% 9% 21% -5% 109%
Frankreich 41.739 7% 3% 23% 7% -5% 122%
Belgien 7.799 -3% 1% 11% 11% 2% 123%
Finnland 2.278 0% 1% 16% 25% -13% 126%
Schweiz 4.751 -5% -5% -2% 24% 20% 132%
Grol3britannien 12.893 2% -5% 25% 23% -13% 133%
Luxemburg 675 -8% 10% -13% 17% 32% 136%
Norwegen 2.160 -10% -6% 41% 38% -12% 205%
Portugal 2.278 5% 63% 54% 36% 16% 226%
Danemark 2.495 -20% 21% 54% 54% 13% 259%
Irland 331 -8% 3% 123% 82% 8% 461%
Spanien 929 -2% 8% 187% 97% -3% 522%

Hinweis: Die Prozentsétze beziehen sich jeweils auf die korrigierten absoluten Vorjahreswerte.

Griechenland: Zu wenig Insolvenzen

Ein ganz auRergewdhnlicher Kandidat ist Griechenland: Dies beginnt mit den Iacherlich
geringen Insolvenzzahlen, die darauf hindeuten, dass es kein modernes Insolvenzregime
gibt, das mit unserem oder dem anderer westlicher Lander vergleichbar ware. Weiters gehen
dort die Insolvenzen laufend zurtick. Dies |lasst ebenfalls darauf schliel3en, dass in
Griechenland die Uhren anders gehen, wenn nicht sogar verkehrt. Griechenland wird in den
nachsten Jahren nicht nur Staatsvermoégen versilbern und eine Reihe grofer derzeit noch
staatlicher Unternehmen privatisieren missen, um tUberhaupt den Anschluss an westliche
Standards zu schaffen. Es wird auch einen normaleren Umgang mit dem Phanomen des
wirtschaftlichen Scheiterns und der Insolvenz finden missen. Denn die Insolvenz eines
Unternehmens ist das Ergebnis von Wettbewerb und klaren, durchgesetzten Regeln. Wo
Unternehmen angesichts groRer Probleme nicht pleite gehen, zeigt sich, dass etwas im
Wirtschaftsgefuge grob aus dem Ruder lauft.

Osterreich: ein Fels in der Brandung

Osterreich zeigt auch im Jahr 2010, dass es seine Hausaufgaben in den 90er Jahren zwar
schmerzvoll, aber letztlich erfolgreich gemacht hat. Ein Teil der jetzt von Griechenland
anzugehenden Reformen und Strukturveranderungen haben uns in den 90er Jahren des
vorigen Jahrhunderts die grofite Insolvenzwelle der Nachkriegszeit beschert - mit
Zuwachsen von 30 % und 40 % pro Jahr. Das daraus entstandene ,Fitnessprogramm®
konnte sich sehen lassen, ebenso wie die Insolvenzentwicklung der letzten Jahre. Im Sog
der deutschen Politik der Produktivitatssteigerungen hat jedenfalls die dsterreichische
Wirtschaft gezeigt, was sie zu leisten imstande ist. Die 6ffentliche Hand in Osterreich hat
allerdings eine derartige Schlankheitskur noch vor sich. Da hat die Krise noch nicht einmal
stattgefunden, geschweige denn entsprechende MalRnahmen der Gegensteuerung
eingelautet.
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Schulden soweit das Auge reicht

Konnte man zur Mitte 2010 bereits den Konjunkturaufschwung in vielen Landern und
Branchen mit Handen greifen, so stehen wir heute dennoch vor einem grof3eren
Fragezeichen als 2008. Damals war klar, dass die Politik handeln musste und handeln
konnte. Heute ist nicht mehr klar, ob die Politik Gberhaupt noch handeln kann, angesichts der
absolut Gberwaltigenden Schuldenberge der Staaten und der mangelnden Fachkompetenz
sowohl in Europa als auch in den USA. Dazu der Insolvenzexperte des KSV1870

Dr. Hans-Georg Kantner: “Entweder haben die amerikanischen Politiker den Ernst der Lage
noch nicht erkannt, wenn sie ihr Land wochenlang an den Rand der Pleite mandvrieren.
Oder die Auffassung, wie der gegenwartigen Lage beizukommen ist, geht so diametral
auseinander, dass es keinerlei nationalen Konsens mehr gibt. Die dritte Mdglichkeit, dass
namlich demokratisch gewahlten Politikern ihr eigenes Land weniger wichtig ist, als etwas
Kleingeld fir die nachste Wahl, will ich dabei gar nicht in Betracht ziehen®.

“A Krise mual her” (© Lukas Resetarits)

Was im Unternehmen der Fall ist, scheint sich nun auch im Gemeinwesen, also im Grof3en
zu bestatigen: Anderungen sind nur angesichts wirklich krisenhafter Entwicklungen maglich,
oder anders: solange Weiterwursteln irgendwie noch argumentierbar ist, geschieht offenbar
gar nichts - weder im Unternehmen noch im staatlichen Gemeinwesen. Und so wird auch
diese umfassende Krise der Staatsfinanzen der entwickelten Welt letztlich ihr Gutes haben:
Regierungen und Parlamente beschlieRen unter dem realen Druck der angehauften
Schulden unter Umstanden schon lange fallige und oft auch Uberfallige Reformen, um die
Effizienz der Verwaltung und der Wirtschaft voranzubringen. Griechenland ist mit Sicherheit
ein solcher Kandidat, aber auch Lander mit noch gutem Rating verfligen definitiv Gber
ausreichend Potenzial, die Ausgabenseite zu reformieren. Offensichtlich brauchen Politiker
noch starker als Unternehmer den Druck von aufen, um aufzuwachen und das Richtige zu
tun.

Alle im selben Boot

Zuletzt ist aber auch das System selbst auf den Priifstand zu stellen: Schon die Tatsache,
dass es keinen Entschuldungsmechanismus flir souverdne Staaten gibt, verlagert die Biirde
der Schulden weg von den Glaubigern, die sie eigentlich schultern sollten, hin zum
Steuerzahler. Das fuhrt zu erheblichen Verwerfungen im System der Europaischen Union
und letztlich dazu, dass - entgegen dem Bauplan der EU - sich alle guten Zahler mit den
schlechten Zahlern in einem Boot wiederfinden werden. Dies aber ohne irgendeine
Handhabe gegentiber den schlechten Schuldnern zu besitzen, die eine Besserung fiir die
Zukunft versprechen kénnte.

Nichts ist schwieriger als die Beurteilung der Bonitat eines Landes: Dabei spielen die
Arbeitsleistung und Lohnproduktivitdt genauso eine Rolle, wie die Einschatzung der
Effektivitat des Rechtssystems und der politischen Willensbildung. Die Kriterien fur den
Eintritt in das Eurosystem (sog. Maastricht-Kriterien) waren ja per se nicht schlecht. Zwei
davon haben einen wichtigen dynamischen Kontrolleffekt, wurden aber leider nicht effektiv
beobachtet und eingefordert:

o Stabilitdt des 6ffentlichen Haushalts: Der staatliche Schuldenstand darf nicht mehr als
60 %, die jahrliche Nettoneuverschuldung, nicht mehr als 3 % des
Bruttoinlandsprodukts betragen.

o Langfristige Zinssatze: Der Zinssatz langfristiger Staatsanleihen darf nicht mehr als
zwei Prozent-Punkte Uber dem Durchschnitt der drei preisstabilsten Mitgliedstaaten
liegen.
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Wessen Schultern tragen die Burde?

Vor allem der zweite Punkt der effektiven Verzinsung hatte ohne weiteres als relevantes
Marktkriterium herangezogen werden kénnen, um einen ,Insolvenzmechanismus*
auszulésen: Ein Staat, dessen langfristige Anleihen nicht mehr zu einem solchen Zinssatz im
Markt untergebracht werden kdénnen, ware effektiv an die Grenze der Verschuldungsfahigkeit
gestoflRen und wirde in der Folge geradezu zwingend zahlungsunfahig. Das hatte einen
Schuldenschnitt bei den Glaubigern zur Folge, die aber selbst steuern kénnen, ob ein
solches Szenario eintritt oder nicht: Sie kdnnen nadmlich, um den Schuldenschnitt zu
vermeiden, weiter Anleihen zeichnen, aber eben nur zu maximal zwei Prozent-Punkten Uber
dem Satz, den die drei besten europaischen Mitgliedslander am Markt benétigen. Damit
ware automatisch die Birde auf die Schultern der Glaubiger gelegt und nicht auf die der
Staaten und der Steuerzahler.

Auf zu neuen Ufern!

Die Politik ware also gut beraten, so rasch wie mdglich ein solches Regelwerk zu entwickeln.
Denn der Tag ist nicht fern, an dem auch die Kreditwtirdigkeit der guten Eurolander erschopft
sein wird und wer wirde dann in einer eventuellen neuerlichen Krise die Banken
herauspauken kdnnen? Leider wird die derzeitige Politik der EU eher dazu flihren, dass zu
guter (oder eigentlich schlechter) Letzt alle Lander tatsachlich wieder innerhalb dieser Zwei-
Prozent-Schwelle liegen werden - aber eben nicht am unteren Ende der Skala, sondern am
oberen, dort wo sich heute die schlechten Zahler innerhalb der Eurozone befinden.
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Die KSV1870 Gruppe in Kiirze

Der Kreditschutzverband von 1870 (KSV1870) ist der filhrende Glaubigerschutzverband Osterreichs, mit dem Ziel, Wirtschaftstreibende vor finanziellem
Schaden zu bewahren und damit ihre Liquiditat zu férdern. Vorstand und Prasidium haben die operative Geschéftsfiihrung an Johannes Nejedlik und Karl
Jagsch Ubertragen. Internationale Wirtschaftsauskiinfte, Inkasso-Dienstleistungen oder Vertretungen in Insolvenzverfahren sichern den Kunden der KSV1870
Gruppe jenen entscheidenden Wissensvorsprung, der fir professionelles Risikomanagement notwendig ist.

81 Prozent der Wirtschaftsinformationen werden online abgerufen. Auch Inkasso- und Insolvenzdienstleistungen kénnen tber www.ksv.at genutzt werden.
Heute steht die KSV1870 Gruppe fiir kompetente Dienstleistungen ebenso wie fir weltweite Verbindungen. Uber seine Tochtergesellschaften, Kooperationen
und Beteiligungen betreut sie rund 21.000 Mitglieder im In- und Ausland. Allein in Osterreich wurden im Jahr 2010 von 410 Mitarbeitern EUR 44 Mio. Umsatz
erwirtschaftet.
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Land

Osterreich
Belgien
Danemark

Deutschland ™

Finnland
Frankreich
Griechenland
Grol3britannien
Irland

Italien
Luxemburg
Niederlande
Norwegen
Portugal
Schweden
Schweiz
Spanien
Gesamt
Westeuropa

Bulgarien
Estland
Kroatien
Lettland
Litauen
Polen
Rumanien
Slowakei
Slowenien
Tschechien
Ungarn

Gesamt Osteuropa

Japan
Kanada
USA

Unternehmens-

insolvenzen
2010

6.376
9.570
6.461

31.998
2.864
50.781

355
17.085
1.525
11.243
918
7.268
4.435
5.144
7.274
6.255
4.845

174.397

635
488
1.459
2.771
1.574
683
14.775
1.251
743
5.352
13.026
42.757

11.658
4.072
56.282

** inkl. Abgewiesene Konkursantrage
Anmerkung: Die Zahlen sind durch unterschiedliche Insolvenzgesetzgebungen nur bedingt vergleichbar.

Ruckfragenhinweis:

Unternehmens-

insolvenzen
2009

6.902
9.382
5.710

32.687
3.275
53.464

360
19.664

1.406
9.399

698
8.040
5.013
4.450
7.639
5.215
4.984

178.288

780
668
1.050
3.229
1.800
662
12.998
1.062
448
4.034
12.663
39.394

13.306
5.420
60.837

Karin Stirner, Leiterin Unternehmenskommunikation
KSV1870 Holding AG, Wagenseilgasse 7, 1120 Wien
Telefon: 050 1870-8226, e-Mail: stirner.karin@ksv.at, www.ksv.at

Veran-
derung
in %

-7,6%
2,0%
13,2%
-2,1%
-12,5%
-5,0%
-1,4%
-13,1%
8,5%
19,6%
31,5%
-9,6%
-11,5%
15,6%
-4,8%
19,9%
-2,8%

-2,2%

-18,6%
-26,9%
39,0%
-14,2%
-12,6%
3,2%
13,7%
17,8%
65,8%
32,7%
2,9%
8,5%

-12,4%
-24,9%
-7,5%

Privat-
insolvenzen
2010

10.266

136.460

155.418

2.354

272
5.719
905

92.694
1.536.799

Privat-
insolvenzen
2009

10.220

130.220

157.683

2.519

254
5.691
935

116.381
1.412.838

Veran-
derung
in %

0,5%

4,8%

-1,4%

-6,6%

7,1%
0,5%
-3,2%

-20,4%
8,8%

Quelle: KSV1870, Cerved Group



