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1 | Einleitung

1.1 | Hintergrund und Zielsetzung der Studie

Osterreich ist — im internationalen Vergleich gesehen — ein Land mit geringen Grindungs- und
SchlieRBungsraten, zeichnet sich aber auch durch besonders langlebige Unternehmen aus. Die 5-jahrige
Uberlebensrate neugegriindeter Unternehmen lag 2020 bei 54 % und damit unter den Top 5 der EU-
Lander (Durchschnitt aller EU-Ldnder: 46 %).

Wahrend eine geringe Austrittsrate bzw. langlebige Unternehmen grundsatzlich zur Sicherung von
Wertschopfung und Arbeitsplatzen beitragen, kann ein geringer Anteil an Unternehmensaustritten
jedoch auch auf eine unzureichende Erneuerung und Anpassung des Unternehmensbestandes und eine
weniger effiziente Ressourcenverteilung hindeuten — insbesondere, wenn produktivitdtsschwache
Unternehmen (so genannte ,Zombie-Unternehmen®) langer als notig am Markt Uberleben. Eine
geringere Marktdynamik, bedingt durch niedrige Ein- und Austrittsraten von Unternehmen, fihrt
mitunter zu weniger Wettbewerb und damit geringeren Anreizen fir Effizienz und Innovation. Gerade in
wirtschaftlichen Transformationsphasen, wie es aktuell durch die Erfordernisse der Dekarbonisierung,
Digitalisierung und Neuausrichtung von Geschéaftsmodellen der Fall ist, kann dies einen Nachteil fur
Volkswirtschaften darstellen. Fiir Osterreich zeigt sich derzeit eine Stagnation des Produktivitats-
wachstums bzw. eine Verringerung der Multifaktorproduktivitat (insbesondere im Dienstleistungs-
sektor), was mit einer hohen Regulierung bzw. geringen Ein- und Austrittsdynamiken in bestimmten
Sektoren in Verbindung gebracht wird? (vgl. OECD, 2019; OeNB, 2023).

Die geringen Austrittsraten dsterreichischer Unternehmen kdnnen durch sehr unterschiedliche Faktoren
bedingt sein. Dazu zdhlen etwa der Regulierungsgrad von Markten (z. B. strengere Produktmarkt-
regulierung, strengere Regulierungen fir den Zugang zu bestimmten Dienstleistungssektoren), welcher
geringere Ein- und Austrittsdynamiken impliziert, oder moglicherweise kulturelle Faktoren, wie die
Vorliebe fir bestimmte Eigentimerstrukturen oder Unternehmensformen (z.B. hoher Anteil an
Familienunternehmen). Austritte kénnen zudem durch ein komplexes Insolvenzrecht erschwert bzw.
verzdgert werden. Seitens der OECD wird eine vergleichsweise hohe Gerichtsbeteiligung in Osterreich
kritisiert und empfohlen, das Insolvenzrecht weiter zu vereinfachen und Verfahren zu beschleunigen (vgl.
OECD, 2024).

Hohe Austrittsraten (und niedrige Uberlebensraten) sind aber natiirlich nicht ausschlieRlich positiv.
Austritte insbesondere ,funktionierender” Unternehmen kénnen Kapital vernichten, Friktionen beim
Einsatz von Produktionsfaktoren bedingen oder die Entwicklung stabiler, reputationsstarker und auf
Erfahrungslernen basierender Organisationen erschweren.

Das Ziel dieser Studie ist es vor diesem Hintergrund, ein tiefergehendes Verstandnis Uber die
gesamtwirtschaftliche Bedeutung von Unternehmensaustritten zu erlangen sowie die Vor- und Nachteile
hoher Austrittsraten und langer Uberlebensraten zu beleuchten. Die nachfolgenden Forschungsfragen
stehen dabei im Fokus:

e Welche Faktoren bestimmen die Hohe von Marktaustrittsraten und Uberlebensraten?

e Welche Rolle spielen dabei rechtliche Rahmenbedingungen?

1 Quelle: Eurostat, Uberlebensquote im Jahr 2020 von 2015 neu gegriindeten Unternehmen

2 OECD (2019), University-Industry Collaboration : New Evidence and Policy Options, OECD Publishing; OeNB (2023), “Resource Misallocation and TFP Gap
Development in Austria”, WORKING PAPER 246, https://www.oenb.at/dam/jcr:b8670478-d500-4ac3-9¢89-06d9fd13cf44/WP-246.pdf
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e Wie unterscheiden sich die rechtlichen Rahmenbedingungen fir Unternehmensaustritte
(gemessen etwa am Insolvenzindikator der OECD) in Landern mit hohen und niedrigen
Uberlebensraten? Gibt es hier erkennbare Muster?

e Welche Vor- und Nachteile haben hohe Unternehmensaustritte bzw. hohe Uberlebensraten von
Unternehmen?

e Warum ist es aus dkonomischer Sicht wichtig, dass Unternehmensaustritte leicht moglich sind?
e Welche Nachteile sind aus gesamtwirtschaftlicher Sicht mit sog. Zombie-Firmen verbunden?

e Welche Erfahrungen gibt es international mit den Effekten von unterschiedlichen gesetzlichen
Regelungen von Unternehmensaustritten auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung hinsichtlich
Produktivitat, Wachstum, Beschaftigung?

e Wie kann der Zusammenhang bzw. das Spannungsfeld von Unternehmensaustritten und hohen
Uberlebensraten beurteilt werden?

Der Bericht gliedert sich dabei wie folgt: Kapitel 2 liefert einen Uberblick Gber Begriff, Formen und
Hintergriinde von Marktaustritten und betrachtet den Zusammenhang zwischen Marktaustritten und
Uberlebensraten. Kapitel 3 beleuchtet die Bestimmungsfaktoren von Marktaustritten und geht dabei
insbesondere auf die rechtlichen Rahmenbedingungen ein. In Kapitel 4 wird die gesamtwirtschaftliche
Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensraten analysiert und die Auswirkungen von Zombie-
Unternehmen im Besonderen dargestellt.

1.2 | Methodik

Die vorliegende Studie beruht auf den folgenden Methoden und Datengrundlagen.

Literaturanalyse

Basierend auf einer systematischen Literaturanalyse wurden unterschiedliche Formen von
Marktaustritten  definitorisch  abgegrenzt. Auch die verschiedenen Hintergriinde eines
Unternehmensaustritts wurden literaturbasiert beleuchtet. Im Rahmen der Literaturanalyse kamen
sowohl akademische und graue Literatur auf nationaler und internationaler Ebene zum Einsatz und auch
Rechtstexte und rechtliche Definitionen fanden BerUcksichtigung.

Datenanalyse

Die verschiedenen Formen und Grinde flr Unternehmensaustritte werden auch quantitativ anhand
relevanter Sekundardaten abgeschatzt. Dazu wurden folgende Daten herangezogen:

» Definitionen und Daten der Statistik Austria (Unternehmensdemografie-Statistik), des
Kreditschutzverbandes (KSV) von 1870 (Insolvenzstatistik)

» Eurostat (Business demography statistics)
» Daten zu Unternehmensnachfolgen der WKO und der KMU Forschung Austria

Es erfolgte ein internationaler Vergleich der Daten zu Austritten und es wurde anhand von
Sekundardaten (Eurostat, OECD, Unternehmensdemografie-Statistik) der Zusammenhang zwischen
Marktaustritten und Uberlebensraten im Lénder- und Branchenvergleich empirisch analysiert. Um die
Auswirkungen unterschiedlicher rechtlicher Rahmenbedingungen und anderer Faktoren auf
Uberlebensraten bzw. Unternehmensaustritte festzustellen, wurde eine quantitative Analyse unter
anderem unter Einbeziehung des Insolvenzindikators der OECD durchgefiihrt. Eine Berechnung des
Anteils der Zombie-Unternehmen fiir Osterreich erfolgte basierend auf der Bilanzdatenbank der KMU
Forschung Austria.
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In einem weiteren Schritt erfolgte zudem eine Datenanalyse (Regressionsanalyse) zur Messung der
Auswirkungen von Unternehmensaustritten auf gesamtwirtschaftliche Indikatoren wie BIP,
Produktivitat, Beschaftigung sowie F&E-Intensitat.

Interviews

Um die verschiedenen Auswirkungen von Marktaustritten auf die Gesamtwirtschaft noch besser zu
erfassen, wurden Expert*innen-Interviews durchgefihrt. Dazu erfolgten Interviews mit 9 Expert*innen
aus 6 verschiedenen Organisationen, die Uber spezifisches Wissen zu rechtlichen Rahmenbedingungen
im Bereich Insolvenz / Unternehmensaustritt (in unterschiedlichen Landern) verfligen. Die Interviews
wurden aufgezeichnet, transkribiert und inhaltlich ausgewertet. Die Liste der interviewten Expert*innen
ist im Anhang angefihrt.

Zudem wurden Erkenntnisse aus einer Diskussion berlcksichtigt, die im Rahmen der
Abschlussprasentation am 15. Janner 2025 im Bundesministerium fir Arbeit und Wirtschaft stattfand.
An der Diskussion nahmen sowohl einzelne Interviewpartner*innen als auch verschiedene Abteilungen
des Ministeriums teil.

2 | Begriff und Formen von Marktaustritten

Die Theorie des Unternehmenslebenszyklus besagt, dass sich Unternehmen nach der Griindung in einer
Wachstumsphase befinden und danach in eine Phase der Stabilitat bzw. Stagnation eintreten. Diese wird
entweder von einer neuen Wachstumsphase oder einer Schrumpfungs- bis hin zur SchlieRungs- bzw.
Marktaustrittsphase abgeldst. Nicht immer folgen jedoch Unternehmen dieser Logik. Je nach
Unternehmensform kommen unterschiedliche Arten von Austritten zum Tragen. So sind bspw.
SchlieBungen von Ein-Personen-Unternehmen stark von der persénlichen Lebenssituation der
Unternehmerin bzw. des Unternehmers gepragt (z.B. Austritt aufgrund von Pensionierung oder
Wiederaufnahme bzw. Ausweitung einer unselbststandigen Tatigkeit). Familienunternehmen werden
demgegeniber eher danach streben, das Unternehmen an die nachste Generation weiterzugeben und
in selteneren Fallen einen Verkauf bzw. nur in finanziellen Notlagen eine Liquidation in Betracht ziehen.
Im Start-up Sektor wiederum fihrt der Trend zum ,Lean Start-up” dazu, dass Unternehmen bzw.
Geschaftsmodelle moglichst rasch auf den Markt gebracht, dort auf ihre Markttauglichkeit geprift und
genauso schnell wieder vom Markt genommen werden, wenn keine Marktakzeptanz gegeben ist.

Die angeflihrten Beispiele machen deutlich, dass ein Unternehmensaustritt nicht als ein homogenes mit
Scheitern assoziiertes Event zu beurteilen ist, sondern im Gegenteil vielfaltige Hintergriinde haben und
vielfdltige Formen annehmen kann. Die Entscheidung Uber einen Austritt kann bei kleinen Unternehmen
von einer einzelnen Grinderperson ausgehen und bis hin zu einem komplexen Interessensaustausch
vielfaltiger Stakeholder*innen (Manager*innen, Griinder*innen, Investor*innen, Glaubiger*innen und
potenziellen Kaufer*innen) bei gréReren Unternehmen reichen. (Cefis et al., 2022)

In den folgenden Abschnitten werden zundchst der Begriff des ,,Marktaustritts“ definitorisch abgegrenzt
sowie unterschiedliche Formen und Griinde flr Austritte dargestellt. Dies zeigt die Heterogenitat von
Unternehmensaustritten und ihren Hintergriinden auf, welche auch ausschlaggebend fiir deren jeweilige
6konomische Wirkung sind.

2.1 | Zum Begriff von Marktaustritten

Zundchst ist darauf hinzuweisen, dass es keine allgemein glltige Definition des Begriffs ,Marktaustritt”
gibt. In der wissenschaftlichen Literatur finden sich Definitionen, die den Marktaustritt mit dem
Ausscheiden des gesamten Unternehmens aus einem Markt gleichsetzen. Caves und Porter (1976) bzw.

6 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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Caves (1980) und Porter (1980) etwa definieren Marktaustritt als die Beendigung der Marktteilnahme
eines Unternehmens, als Reaktion auf eine verschlechterte Wettbewerbsposition und Carree und Thurik
(1999) fihren Marktein- und austritte als ,Reaktionen auf (fehlende) Gewinnméglichkeiten” an.

Andere Definitionen verstehen unter einem Marktaustritt einen Rlckzug eines Unternehmens oder
bestimmter Produkte bzw. Dienstleistungen oder ganzer Geschaftsbereiche aus einem bestimmten
Markt oder Marktsegmenten. Impliziert ist dabei, dass das Unternehmen selbst als solches bestehen
bleibt. D.h. der Marktaustritt kann unterschiedlich umfangreich ausfallen und sich beispielsweise auch
nur auf die Eliminierung eines Produkts aus der Angebotspalette beziehen (Karakaya, 2000). Laut
Trautmann (1993) wird ein Marktaustritt als ein geplanter und umgesetzter Rlckzug eines
Unternehmens aus einzelnen Marktsegmenten, Geschéftsfeldern oder aus der gesamten Branche
definiert. Der Begriff ,Marktaustritt” wird auch mit einer Exit-Strategie gleichgesetzt, die als
Rickzugsstrategie - im Gegensatz zur Wachstumsstrategie - einen teilweisen (regionalen) oder totalen
Rickzug von Produkten bzw. Dienstleistungen oder ganzen Geschéaftsbereichen vom Markt
kennzeichnet. Ein Marktaustritt kann dabei in Form einer Abschdpfungsstrategie mit schrittweisem
Rickzug, einer sofortigen Beendigung der Geschéaftsaktivititen oder einem Verkauf (eines
Geschaftsbereiches) erfolgen.?

Bamberger & Delic (2010) unterscheiden drei Dimensionen von Rickzugsstrategien, und zwar die
Aufgabe von Produkt-/Marktaktivitaten, die Ricknahme der Marktposition, mit der Extremposition des
vollstandigen Verlassens des Marktes, und den Rickzug durch die Aufgabe von Wertkettenaktivitaten
bzw. auf diese bezogenen Ressourcen (z.B. VerduBerung von Vermogen, Stilllegung einer
Betriebsstatte). Der Rickzug kann bei einer laufenden Fortfihrung der Aktivitdten als auch bei einer
Einstellung bzw. Stilllegung der unternehmerischen Aktivitaten erfolgen. Hinsichtlich des Umfangs ist ein
ganzer oder teilweiser (selektiver) Riickzug moglich und auch die zeitliche Dimension kann abrupt,
sukzessive, dauerhaft oder temporar gestaltet werden. Die Aktiva kdnnen als Ganzes oder in Einzelteilen
verwertet werden. Aus dem Blickwinkel unterschiedlicher Produkt-/Marktstrategien kann der Rickzug
durch Re-Spezialisierung, De-Internationalisierung und die Verringerung der vertikalen Integration,
erfolgen. (Bamberger & Delic, 2010)

Die Ausflihrungen zeigen, dass ein Marktaustritt somit auch in unterschiedlichem Ausmal/Grad bzw.
auch in Teilen erfolgen kann.

Im Rahmen der vorliegenden Studie nehmen wir jedoch das gesamte Unternehmen in den Blick und
befassen uns nicht mit der Ricknahme einzelner Produkt- und Marktaktivitaten oder dem Rlickzug aus
gewissen Geschaftsfeldern.

Das generelle Ausscheiden aus dem Markt kommt aus Expert*innensicht in Osterreich bei Unternehmen
von gewisser GroRRe eher selten vor. Es stehen eher die Stabilitdit am Markt und das Sichern des
Uberlebens der Unternehmen im Vordergrund. Die befragten Expert*innen haben den Eindruck, dass
grolRere Unternehmen selten ganzlich vom Markt verschwinden, wie auch folgende Aussage verdeutlich:
,Man sieht immer wieder, viele Unternehmen, selbst wenn sie einen Konkurs machen oder ein
Sanierungsverfahren, in irgendeiner Form geht es meistens weiter.” Kleinere Betriebe, wie Gasthaduser,
Friseure oder Handelsgeschafte, sind haufiger von einer ganzlichen SchlieBung betroffen. Sofern aber
eine gewisse Unternehmenssubstanz vorhanden ist, kdnnen leichter geeignete Investoren gefunden
oder gewisse Unternehmenssparten weitergefiihrt werden.

3 https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/rueckzugsstrategie-45146/version-268444
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2.2 | Eine Klassifizierung von Marktaustritten

In Anlehnung an Groner (1984) kann bei einer Klassifizierung von Marktaustritten zwischen solventen
und insolventen Unternehmen unterschieden werden:

= Solvente Unternehmen kénnen bei einem Eigentlimerwechsel (Nachfolge, Verkauf, etc.) weiter am
Markt bestehen bleiben.

=  Bei solventen Unternehmen kann ein Marktaustritt bzw. eine SchlieRung erfolgen, ohne dass eine
Existenzgefahrdung vorliegt. D.h. diese Unternehmen scheiden aus personlichen oder
wirtschaftlichen Grinden trotz Solvenz aus dem Markt aus.

* |m Falle einer Insolvenz, d.h. einer Situation der Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung eines
Unternehmens, kann bei einer entsprechenden wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit ein
Sanierungsverfahren zur Fortfihrung des Unternehmens eingeleitet werden. Das Unternehmen
bleibt am Markt bestehen.

= st die wirtschaftliche Lage bei insolventen Unternehmen zu angespannt, muss ein Konkursverfahren
und eine anschlieRende SchlieBung des Betriebs erfolgen.

Formen von
Marktaustritten

Abb. 1| Verschiedene Formen von Marktaustritten

]
| 1
Solvente Insolvente
Unternehmen Unternehmen
1 I_I_I
| |
mit ohne mit ohne
Weiterbestand Weiterbestand Weiterbestand Weiterbestand

|
|
Mergers & SchlieRung/Be- Sanierungs- Kforr:kurs» :
Akquisitions triebsauflésung verfahren vertahren mit
SchlieBung

| | |
Verkauf (von )
Exit von
Nachfolge Unternehmens-
) Start-ups
anteilen)

Betriebs-
Ubergabe
(unentgeltlich)

Betriebsverkauf
(entgeltlich)

Quelle: KMU Forschung Austria (2024)

2.2.1 | Weiterbestand solventer Unternehmen
Verkauf (von Unternehmensanteilen)

Bei einem Verkauf (von Unternehmensanteilen) werden Anteile eines Betriebs an eine andere Person
weitergegeben. Dabei behalten laufende Vertrage ihre Glltigkeit, bereits geschlossene Auftrage sind zu
erfillen ebenso wie vorhandene Schulden und Verbindlichkeiten. Die VeradulRerung von
Unternehmensteilen kann dabei in unterschiedlicher Weise erfolgen, wie z. B. als

= Sell-off: Hierbei wird der abzugebende Bereich des Unternehmens ganz oder mehrheitlich an einen
externen Akteur veraufert.

8 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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= Spin-off: Dabei wird der zu desinvestierende Teilbereich aus einem Unternehmen ausgegliedert und
die Anteile am ausgegliederten Teilbereich verhaltniswahrend an die bestehenden Eigentiimer bzw.
Aktiondre des Unternehmens ausgegeben.

= Carve-out: Dies bezeichnet eine Desinvestitionsform eines Konzerns. Dabei gibt die
Muttergesellschaft Uber den Verkauf an der Borse (alle oder gewisse) Anteile an einer beherrschten
Tochterunternehmung ab.

=  Auferdem konnen verschiedene Formen des Buy-Outs unterschieden werden, wobei die
Unternehmensanteile mehrheitlich an die Mitarbeiter*innen (Employee Buy-out) oder an das
bestehende Management (Management Buy-out) verduBert werden kénnen. Ein Leverage Buy-out
(LBO) liegt bei einer hohen Fremdkapitalaufnahme vor. (Bamberger & Delic, 2010)

Mergers & Acquisitions

Unter einem Merger wird laut Gablers Wirtschaftslexikon (2018) eine Fusion oder eine Verschmelzung
zweier Unternehmen zu einer rechtlichen und wirtschaftlichen Einheit verstanden und eine Acquisition
bezeichnet den Erwerb von Unternehmenseinheiten oder eines ganzen Unternehmens. Mergers &
Acquisitions betreffen somit alle Vorgiange im Zusammenhang mit der Ubertragung und Belastung von
Eigentumsrechten an Unternehmen, wie beispielsweise die Konzernbildung, die Umstrukturierung von
Konzernen, die rechtliche Verschmelzung und Umwandlung, den Squeeze Out (als ein
Gesellschafterausschluss von Minderheitsgesellschaftern aus Aktiengesellschaften oder Gesellschaften
mit beschrankter Haftung), die Finanzierung des Unternehmenserwerbs, die Grindung von
Gemeinschaftsunternehmen sowie die Ubernahme von Unternehmen. Bei einem Merger werden jedoch
die Aktiva der beteiligten Unternehmen zusammengelegt, die entweder als eigenstandige
Organisationseinheit innerhalb des Verbundes fortbestehen oder in einer neu geschaffenen Einheit
aufgehen konnen. Bei einer (Mehrheits-)Akquisition werden hingegen in der Regel die Aktiva des
Zielunternehmens in das Kaduferunternehmen eingegliedert. Bei einer solchen Transaktion werden
sowohl Eigentumsrechte als auch Leitungs- und Kontrollrechte tbertragen.*

Bei Mergers und Acquisitions kdnnen verschiedene Arten unterschieden werden:

= Vertikaler Zusammenschluss: von Unternehmen, die ahnliche Waren oder Dienstleistungen
anbieten, um verschiedene Funktionen der Lieferkette zusammenzufithren und Synergien zu
schaffen

= Horizontaler Zusammenschluss: als Fusion zwischen Mitbewerbern, die gleiche Waren oder
Dienstleistungen anbieten

= Konglomerat-Fusion: zwischen Unternehmen aus unterschiedlichen Geschéftsbereichen
= Markterweiterung-Fusion

* Produkterweiterung-Fusion®

Exit von Start-ups

Als Start-ups werden laut Austrian Startup Monitor jene Unternehmen definiert, die jinger als 10 Jahre
sind, die Gber innovative Produkte, Dienstleistungen, Technologien oder Geschaftsmodelle verfiigen und
ein signifikantes Mitarbeiter*innen- oder Umsatzwachstum aufweisen oder anstreben. Insgesamt
wurden in Osterreich seit 2012 mehr als 3.400 Start-ups gegriindet, die Wachstumsdynamik hat jedoch
in den letzten Jahren nachgelassen. Ein langerfristiges Ziel von Start-ups stellt auch ein erfolgreicher Exit

4 https://wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/mergers-acquisitions-41789/version-265148

5 Die 5 Arten von Fusionen und Ubernahmen (M&A) (cjhfo.de)
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dar. Insbesondere Scale-ups, d.s. Start-ups, die mindestens 15 Mitarbeiter*innen beschéaftigen und in
den letzten drei Jahren ein Mitarbeiter*innen oder Umsatzwachstum von jahrlich mindestens 20 %
erzielt oder in der Vergangenheit mindestens € 3 Mio externes Eigenkapital eingeworben haben, streben
haufiger als andere Unternehmen einen Exit in Form eines Unternehmensverkaufs oder eines
Bdrsengangs etc. an. Insgesamt konnen 14 % der Start-ups als solche Scaleups definiert werden, flr die
ein Exit infrage kame. (AIT, 2024)

In Osterreich sind vorwiegend Software-Start-ups tétig, deren Markteintritt sich aus Expertensicht
wesentlich einfacher gestaltet als bei Hardware-Start-ups, die aufgrund der Entwicklung von Prototypen
und erforderlichen Zertifizierungen eine wesentlich ldngere Vorlaufzeit und deutlich groRere
Finanzierungsrahmen benotigen. Die geringere Vorbereitungszeit kann aber Software-Start-ups
umgekehrt auch zum Hindernis werden und tendenziell schneller zu Marktaustritten fihren als bei
Hardware-Start-ups. Generell wird von den befragten Expert*innen darauf hingewiesen, dass groRe Exits
(wie beispielsweise von Runtastic) von Start-ups in Osterreich nur alle 10 bis 15 Jahre vorkommen, wie
auch folgende Aussage zeigt: ,Und ich sage es jetzt einmal iiberspitzt formuliert, in ganz Osterreich, recht
viel haben wir nicht, recht viele Exits in den letzten zehn Jahren. Und deswegen ist es mittlerweile schon
wieder ein bisschen weg von diesem Trend, den grofien Exit zu machen, sondern es geht dahin wirklich
ein nachhaltiges Unternehmen zu griinden.”

Unternehmensnachfolgen

Bei einer Unternehmensnachfolge findet bei einem solventen Unternehmen ein Eigentimerwechsel
statt. Bei einer solchen Ubergabe werden sowohl materielle Werte, wie z.B. Maschinen oder Waren, als
auch immaterielle Werte, wie z.B. der Kundenstock, bestimmte (Lizenz-) Rechte, langerfristige Auftrage
und Arbeitsvertrage an die Nachfolger*innen tbertragen.®

In Osterreich fanden im Jahr 2023 rd. 7.400 Unternehmensiibernahmen’ statt. Vor allem in den Jahren
2022 und 2023 stieg die Zahl der Nachfolgen auf mehr als 7.000 an, davor lag die Zahl der Ubernahmen
zwischen rd. 5.500 und 6.900 pro Jahr. Im Zeitverlauf ldsst sich eine leichte, aber kontinuierliche
Reduktion der Ubernahmeintensitat von rd. 2 % im Jahr 2003 auf rd. 1 % im Jahr 2023 feststellen.

Die meisten Unternehmensibernahmen im Jahr 2023 erfolgten in den Sparten Gewerbe und Handwerk
(29 %), Tourismus und Freizeitwirtschaft (27 %) und im Handel (22 %). (Wirtschaftskammer Osterreich,
2024)

6 Unternehmensnachfolge - WKO

7 Die Zahlen sind eher als Obergrenze zu sehen, da es in Folge der Berechnungsmethode (Ubereinstimmung von Branchen und Standort bei gleichzeitiger
Neuanmeldung einer Mitgliedschaft bei der Wirtschaftskammer) vorkommen kann, dass sich nach der SchlieBung eines Unternehmens am gleichen Standort
wieder ein Unternehmen derselben Branche ansiedelt (z. B. im Bereich der Gastronomie). Damit sind auch reine ,Standortibernahmen® innerhalb einer
Branche miterfasst.

lO Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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Abb.2 | Entwicklung der Anzahl der Unternehmensiibernahmen und der Ubernahmeintensitit 2003 —
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Anmerkung: 2014/2015: Bruch in der Zeitreihe aufgrund von Umstellungen in der zugrundeliegenden Datenbasis
Ubernahmeintensitat: = Anteil der Unternehmensiibernahmen an den aktiven Kammermitgliedern
Quelle: Wirtschaftskammer Osterreich (WKO)

Bei der Gestaltung von Unternehmensitbergaben verlieren familieninterne Nachfolgen im Zeitverlauf
wesentlich an Bedeutung. Ubergaben auRerhalb der Familie kommen haufiger zum Einsatz, auch wenn
2019 familieninterne Nachfolgen wieder etwas hiufiger stattfanden als externe Ubergaben (55 % vs.
45 %). Zukinftig wird weiterhin eine eher riickldufige Entwicklung fiir familieninterne Ubergaben
erwartet. Bei den Ubergabeplianen der potenziellen Ubergeber*innen, die sich beziiglich der Art der
Ubergabe schon entschieden haben, zeigt sich, dass 42 % der befragten potenziellen Ubergeber*innen
eine familieninterne Unternehmensibertragung im Zeitraum 2020-2030 geplant haben, wahrend 58 %
eine externe Ubergabe vorsehen. Es ist davon auszugehen, dass sich der Trend zu externen
Unternehmensibergaben langfristig weiter fortsetzen wird. (vgl. Heckl et al., 2021)

11/
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Abb. 3| Unternehmensnachfolgen innerhalb und aulRerhalb der Familie seit 1996, Anteile der
Ubergeber*innen und Nachfolger*innen in %
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2020-2023: Angabe der potenziellen Ubergeber*innen 2019, die diesbeziiglich schon eine Entscheidung getroffen haben.
Quelle: KMU Forschung Austria, Befragungen 1999, 2020, 2008, 2014 und 2019

Bei den familieninternen Nachfolgen (55 %) finden die meisten Ubergaben zwischen Vater und Sohn
statt. Die befragten Expert*innen beobachten, dass sich Inhaber*innen von Familienunternehmen
oftmals jedoch sehr schwer tun, ihren Betrieb im richtigen Moment abzugeben. Familienexterne
Ubergaben, die insgesamt 45 % der Unternehmensiibertragungen betreffen, finden in rd. der Halfte der
Falle (51 %) in Form eines Verkaufs an externe Dritte statt. Bei knapp einem Viertel (24 %) erfolgt eine
Ubernahme durch Mitarbeiter*innen bzw. ein Management Buy-Out und ein weiteres Viertel der zu
Ubergebenden Unternehmen wird an Bekannte bzw. Freunde verkauft. (vgl. Heckl et al., 2021) In der
Praxis erleben die befragten Expert*innen, dass sich die Unternehmensnachfolge von etwas grofReren
Unternehmen mit einer vorhandenen Struktur, einem standardisierten Reporting und Controlling
leichter gestaltet, als wenn dies alles nur ,,auf den Schultern des Alteigentiimers liegt”.

Die befragten Expert*innen weisen jedoch auch darauf hin, dass nicht jedes Unternehmen zwingend
erhalten werden kann. Besonders bei Familienunternehmen, die keinen Gewinn erwirtschaften, kann der
Betrieb nur schwer von jemandem anderen Gbernommen werden.

Auch die Art der finanziellen Abwicklung der Unternehmensibergabe ist ein zentrales
Unterscheidungsmerkmal der Nachfolgeprozesse. Dabei finden 45 % der Ubergaben in unentgeltlicher
und 55 % in entgeltlicher Form statt. Fiir die finanzielle Gestaltung hat die Art der Ubergabe, je nachdem
ob die Ubertragung familienintern oder extern erfolgt, maRgeblichen Einfluss. Bei familieninternen
Ubergaben erfolgen vorwiegend unentgeltliche Ubertragungen (77 %), wihrend bei externen Ubergaben
groRteils entgeltliche Regelungen (93 %) zum Einsatz kommen. Unentgeltliche Ubergaben finden haufig
durch Schenkungen, aber auch durch Vererbung statt. Entgeltliche Ubertragungen werden meist durch
die Leistungen von Einmalzahlungen durchgefiihrt, sowie teilweise auch durch Raten- oder
Rentenzahlungen. (vgl. Heckl et al., 2021)

1 2 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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Abb. 4 | Entgeltliche und unentgeltliche Ubergabe fiir familieninterne und externe Ubergaben, Anteile
der Ubergeber*innen und Nachfolger*innen in %
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Quelle: KMU Forschung Austria, Befragung 2019

Im Zuge von Unternehmensnachfolgen finden Unternehmensstilllegungen nur selten statt. Das zeigt eine
Analyse von Ubergabereifen Betrieben in Deutschland, deren Inhaber*innen im Zeitraum 2012 bis 2016
eine Ubergabe planten, aber stattdessen ihren Betrieb stilllegten. Jedoch lieR die Planung einer
familienexternen Nachfolge das Stilllegungsrisiko Ubergabereifer Betriebe ansteigen, da externe
Ubergaben mit mehr Unwégbarkeiten verbunden sind als familieninterne (Kay et al., 2021). Auch die
Erhebung von Heckl et al. (2021) weist darauf hin, dass die Nachfolgersuche von einem GroRteil der
Ubergeber/innen und der potenziellen Ubergeber/innen als besonders groRe oder maRige
Herausforderung erlebt wird.

2.2.2 | SchlieBung solventer Unternehmen

Unter einer UnternehmensschlieBung bzw. -stilllegung wird die endgultige Aufgabe des Betriebszwecks
bei gleichzeitiger Aufldsung der Betriebsorganisation verstanden. Fir eine ,echte”
UnternehmensschlieBung sind laut Statistik Austria (2022) folgende Kriterien zu erfllen:

= Es kommt zu einem Wegfall einer Kombination von Produktionsfaktoren;
= Abginge durch z.B. Fusion, Ubernahme oder Aufteilung sind keine echten SchlieRungen;

= Auch ein reiner Wechsel der Wirtschaftstatigkeit, der Rechtsform, des Standortes oder ein
Eigentumswechsel werden nicht als SchlieBung betrachtet.

= Ein Unternehmen gilt erst dann als geschlossen, wenn es nicht innerhalb von zwei Jahren reaktiviert
worden ist.

8im Rahmen der Unternehmensdemografischen Statistiken
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Aus rechtlicher Sicht unterscheiden sich UnternehmensschlieBungen je nach Rechtsform des
Unternehmens. Es kommt zu unterschiedlichen Vorgangen je nachdem, ob ein Einzelunternehmen oder
eine Gesellschaft beendet wird. Bei einem Einzelunternehmen muss bei einer Unternehmensschliefung
nur eine Loschung beim zustandigen Firmenbuchgericht beantragt werden, sofern das Unternehmen
dort Uberhaupt eintragungspflichtig? war. Eine GmbH endet nicht mit der Aufldsung, sondern erst nach
erfolgter Liquidation und Loschung im Firmenbuch. Die Liquidation dient der geordneten wirtschaftlichen
Abwicklung der Geschéafte. Auch bei einer offenen Gesellschaft (OG) oder einer Kommanditgesellschaft
(KG) muss ein Liquidationsverfahren durchgefihrt werden. (WKO, 2023)

Bei der BetriebsschlieRung sind nicht nur zahlreiche Verwaltungsvorschriften einzuhalten, sondern auch
viele Vertrage darauf zu prifen, ob und unter welchen Voraussetzungen eine BetriebsschlieBung moglich
ist und welche Konsequenzen daraus entstehen. Es ist beispielsweise eine Meldung an das Finanzamt
erforderlich, um fir das Jahr der Betriebsaufgabe den Aufgabegewinn zu ermitteln, flr den verschiedene
steuerliche Beglinstigungen vorliegen. Auch die Umsatzsteuer muss beglichen werden, da verdulRerte
oder ins Privatvermbdgen Ubernommene Wirtschaftsgliter des Betriebsvermogens der
Umsatzsteuerpflicht unterliegen. Bei der Sozialversicherung sind Pensionsanspriche und
Weiterversicherungsmaglichkeiten abzuklaren und Fragen des Arbeitsrechts im Kontext der Auflosung
der Dienstverhaltnisse der Mitarbeiter*innen zu berlcksichtigen. (WKO, 2023).

In Osterreich kam es im Jahr 2022 zu rd. 34.400 UnternehmensschlieRungen in der marktorientierten
Wirtschaft; Abschdtzungen gehen von rund 36.800 SchlieRungen'® im Jahr 2023 aus. Diese Zahl schlieRt
insolvenzbedingte SchlieRungen mit ein. Die SchlieRungsquote von 5,9 % in Osterreich liegt deutlich
unter dem Durchschnitt der EU-27 mit 8,7 %. Besonders haufig kommt es sowohl EU-weit als auch in
Osterreich zu SchlieBungen im Verkehr, Handel sowie im Tourismus. EU-weit sind auch im Bauwesen und
in der Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen hohe
SchlieRungsquoten zu beobachten. Diese fallen in Osterreich in beiden Wirtschaftsbereichen deutlich
niedriger aus.

9 Einzelunternehmer kénnen sich einerseits freiwillig ins Firmenbuch eintragen lassen. Wenn ein Einzelunternehmen in zwei aufeinander folgenden
Geschaftsjahren einen Umsatz von jeweils tGber € 700.000 oder aber in einem Jahr einen Umsatz von tber € 1.000.000 aufweist, ist die Eintragung ins
Firmenbuch verpflichtend. (Quelle: WKO)

10 Bei den Werten handelt es sich um eine Abschatzung der KMU Forschung Austria auf Basis der Statistik zur Unternehmensdemografie von Statistik Austria.

14 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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Abb.5 | SchlieBungsquoten nach ausgewahlten Wirtschaftsbereichen, 2022
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Quelle: Eurostat, 2024

Die Anzahl der SchlieRungen ist im Zeitverlauf stark von den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
abhangig. In den letzten Jahren ist die SchlieBungsquote vor allem wahrend des konjunkturellen
Aufschwungs im Jahr 2018 sowie im Kontext der Corona-Pandemie 2020 stark zurlickgegangen. Fir das
Jahr 2023 wird ein Anstieg der SchlieRungen von 34.381 (2022) auf rund 36.800 (2023) erwartet.
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Abb. 6 | Entwicklung der Anzahl der SchlieBungen und SchlieRungsquote, 2007 — 2023
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Quelle: Statistik Austria

Far eine UnternehmensschlieRung kédnnen sowohl persénliche Griinde der Unternehmer*innen als auch
wirtschaftliche Grinde wirksam werden. Auf der persénlichen Ebene sind Tod, familidare und
gesundheitliche Griinde und geanderte Lebensentwiirfe von Relevanz. Gerade bei jungen Unternehmen
fUhren jedoch auch enttduschte Einkommenserwartungen haufig zu freiwilligen Schliefungen. (Egeln et
al., 2010) Diese sind zum Teil auch auf Fehleinschatzungen der Einkommensmdglichkeiten aus der
Selbststandigkeit zurickzufihren.

Als wirtschaftliche Grinde fir eine SchlieBung stehen finanzielle Schwierigkeiten, Unrentabilitat,
Veranderungen in der Nachfrage, rechtliche oder regulatorische Probleme, etc. im Fokus, aber auch der
Mangel an Mitarbeiter*innen kann von Bedeutung sein. Das zeigte eine Befragung im Rahmen des WKO
Wirtschaftsbarometers unter rund 300 bestehenden niederdsterreichischen Unternehmen. Far rd. 190
Betriebe war eine UnternehmensschlieBung grundséatzlich denkbar. Der wichtigste Grund fir eine
potenzielle UnternehmensschlieBung stellte die zu geringe Ertragskraft des Unternehmens (82 %) dar.
Far jeweils rd. ein Funftel spielten Zahlungsschwierigkeiten (21 %), zu hoher Investitionsbedarf (20 %)
oder fehlende Nachfolger*innen (19 %) eine Rolle. Zudem gaben viele Unternehmen an, dass ein
,Mitarbeiter*innenmangel” moglicherweise zu einer UnternehmensschlieRung fihren kénnte. (KMU
Forschung Austria, 2023)

Weitere Ursachen fir den Marktaustritt speziell von jungen Unternehmen stellen eine
Unterkapitalisierung zu Beginn der Geschaftstatigkeit, Fehler bei strategischen Entscheidungen sowie
Streitigkeiten in der Geschéftsfiihrung von teamgeflhrten Jungunternehmen dar. Auch individuelle
Absatzschwierigkeiten minden oftmals in eine SchlieRung, ebenso wie externe unerwartete
Einzelereignisse, wie z. B. Forderungsausfalle. Die Untersuchung von Egeln et. al. (2010) zeigt aber auch,
dass die geschlossenen jungen Unternehmen zuvor zumindest temporar wirtschaftlich erfolgreich

16 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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waren. Denn 70 % der geschlossenen Jungunternehmen hatten im Laufe ihrer Marktaktivitaten die
Gewinnschwelle bereits Uberschritten. (vgl. Egeln et al., 2010)

2.2.3 | Insolvenzen

Insolvenz bezeichnet die Situation der Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung eines Unternehmens.
Insolvente Unternehmen sind verpflichtet, binnen 60 Tagen ab Eintritt der Insolvenz die Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens bei Gericht zu beantragen bzw. einen Insolvenzantrag zu stellen. Ein
Insolvenzverfahren kann nur dann eingeleitet werden, wenn noch ausreichend Vermdgen vorhanden ist,
um zumindest die Anlaufkosten des Insolvenzverfahrens zu decken, wobei diese bei maximal € 4.000,- je
nach zustdndigem Landesgericht liegen. Die Ziele der Insolvenzordnung (I0) sind die gerechte
Verteilung der Verluste auf die Glaubiger bzw. die Sanierung des Unternehmens. Je nach der
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit des Unternehmens kdnnen verschiedene Insolvenzverfahren
durchgefihrt werden:

= Konkursverfahren: Bei einem Konkursverfahren wird das Unternehmen von einem/r
Masseverwalter*in weitergefiihrt. Die Schuldnerin/der Schuldner verliert die Verfligungsmacht tber
das Vermogen und wird nicht von den Restschulden befreit. Es besteht aber auch in einem laufenden
Konkursverfahren die Moglichkeit, einen Sanierungsplan vorzulegen.

= Sanierungsverfahren mit/ohne Eigenverwaltung: Das Sanierungsverfahren zielt auf die Sanierung und
anschlielende Fortfihrung des Unternehmens ab. Daflr muss ein Sanierungsplan vorliegen.
Waéahrend des Sanierungsverfahrens wird das Unternehmen von der/dem Schuldner*in oder
einer/einem Masseverwalter*in gefiihrt. Wenn der Sanierungsplan erfillt wurde, ist der/die
Schuldner*in von den Restschulden befreit.*?

Falls noch keine tatsdchlich insolvente Situation vorliegt, steht auch die Moglichkeit offen, ein
Reorganisationsverfahren nach dem Unternehmensreorganisationsgesetz (URG)*® einzuleiten.'*

Im Gegensatz zu UnternehmensschlieBungen handelt es sich bei Insolvenzen zundchst um vordefinierte
Gerichtsverfahren. Eine Insolvenz geht nicht zwingend mit der SchlieRung einer Einheit einher, weil diese
unter bestimmten Bedingungen bzw. in Abhangigkeit vom gewahlten Verfahren auch fortgefihrt werden
kann. (Statistik Austria, 2022)

2023 waren laut Statistik Austria rd. 5.300 Unternehmen und laut KSV1870 5.380 Unternehmen von einer
Insolvenz betroffen. Damit stieg die Anzahl der Firmenpleiten nach den Jahren der Corona-Pandemie und
dem Auslaufen der Staatshilfen wieder deutlich an. Besonders haufig von Insolvenzen betroffen sind der
Handel, die Bauwirtschaft sowie Beherbergungs- und Gastronomiebetriebe.

Der Anteil der eréffneten Insolvenzverfahren fallt in nahezu allen Jahren (mit Ausnahme von 2004 bis
2007) etwas hoher aus als der mangels kostendeckenden Vermdégens nichterdffneten
Insolvenzverfahren. (KSV1870, 2024a) Fir 2024 werden laut KSV1870 Hochrechnung rd. 6.550
Gesamtinsolvenzen erwartet. 2025 wird mit ahnlich hohen Insolvenzzahlen, ndmlich 6.500 bis 7.000
Unternehmensinsolvenzen, gerechnet. (KSV1870, 11.12.2024)

11 RIS - Insolvenzordnung - Bundesrecht konsolidiert, Fassung vom 15.10.2024 (bka.gv.at)

12 Ablauf eines Insolvenzverfahrens

13 Es handelt sich dabei um ein eigenes (freiwilliges) rechtliches Verfahren, das von nicht insolventen, aber durch Uberschuldung oder drohende
Zahlungsunfahigkeit gefahrdete Unternehmen genutzt werden kann. Ziel ist eine praventive Sanierung um eine drohende Insolvenz bzw. ein formelles
Insolvenzverfahren nach der Insolvenzordnung (10) zu vermeiden (siehe dazu auch Kapitel 3.3.3).

14 |Insolvenz (usp.gv.at) RIS - Unternehmensreorganisationsgesetz - Bundesrecht konsolidiert, Fassung vom 15.10.2024 (bka.gv.at)
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Der Grolteil der Gesamtinsolvenzen hat eine SchlieRung zur Folge. 2023 mussten von allen 5.300
Insolvenzen 54,3 % den Konkurs einleiten und bei 37,3 % wurde das Insolvenzverfahren erst gar nicht
eroffnet (insgesamt 92 %). Nur fur 8 % konnte ein Sanierungsverfahren eingeleitet werden. (KSV1870,
2024a)

Abb. 7 | Anzahl der Gesamtinsolvenzen, 2003 — 2024
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Als Grinde fir Insolvenzen standen im Jahr 2023 operative Ursachen im Vordergrund (37 %), welche im
Vergleich zu 2022 deutlich an Bedeutung gewonnen haben. Diese operativen Griinde waren vor allem
auf Absatzschwdchen, eine schlechte Kostenstruktur sowie Schwachen bei Planung, Controlling und
Finanzierung zurlckzufthren. Auch Grindungsfehler spielten eine wichtige Rolle, wobei fehlendes
branchenspezifisches oder betriebswirtschaftliches Know-how im Vordergrund stand. Unbeherrschbare
Umsténde waren flr 19 % der Firmenpleiten verantwortlich, wobei Ereignisse wie Naturkatastrophen,
Kriegshandlungen, Terrorismus, Pandemien deutlich weniger ins Gewicht fielen als noch im Jahr 2022.
Darliber hinaus fuhrten personliches Verschulden bzw. Fahrlassigkeit und strategische Ursachen, wie
nicht oder zu langsame Reaktionen auf Marktverdnderungen zu Firmenpleiten. (KSV1870, 2024b)

18 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen
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Abb. 8 | Grinde fir Insolvenzen 2022 und 2023, Anteile in Prozent
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Die Untersuchung von Egeln et al. (2010) zeigt auf, dass Unternehmen, fiir die ein Insolvenzantrag gestellt
wurde, wesentlich groBer sind als jene Unternehmen, die aus personlichen bzw. aus wirtschaftlichen
oder finanziellen Grinden ,freiwillig” geschlossen wurden. Dabei lag der Median der insolventen
Unternehmen bei 6 Mitarbeiter*innen, wahrend die anderen Gruppen durchschnittlich Gber 2-3
Mitarbeiter*innen verfigten. AuRerdem wiesen die Unternehmen, fir die ein Insolvenzantrag gestellt
wurde, eine niedrigere Eigenkapitalquote sowie einen héheren Anteil an Bankenfinanzierung auf. Ein
Insolvenzverfahren wurde auch haufiger gewahlt, wenn die Rechtsform mit beschrankter Haftung vorlag.
(vgl. Egeln et al., 2010)

Von allen UnternehmensschlieRungen machen SchlieBungen im Rahmen von Insolvenzverfahren
jedenfalls nur einen geringen Teil aus. In Deutschland waren beispielsweise in der Zeitperiode von 2003
bis 2013 nur 15 % aller UnternehmensschlieRungen auf Insolvenzen zurickzuftihren. (Wagner, 2015)

2.3 | Zusammenhang zwischen Marktaustrittsraten und Uberlebensraten

Osterreich ist im internationalen Vergleich von geringen Austrittsraten und hohen Uberlebensraten der
Unternehmen gekennzeichnet. Eine geringere Rate an Unternehmen, die jahrlich aus dem Markt
ausscheiden, bedingt dabei, dass die durchschnittliche Bestandsdauer der Unternehmen hoher ist (bei
konstantem Bestand an Unternehmen).

Die nachfolgende Grafik zeigt SchlieBungs- und Uberlebensquoten in ausgewahlten Landern. Belgien
(rd. 3 %), Frankreich und Osterreich (jeweils rd. 5 %) weisen im Durchschnitt der Jahre 2016 bis 2020 die
niedrigsten SchlieBungsquoten auf. Demgegenlber ist der Anteil der SchlieRungen an den Unternehmen
in Litauen mit 17 % mit Abstand am hochsten. In Brasilien, Portugal und Bulgarien betragt die
SchlieBungsquote mehr als 12 %. Auch in Ddnemark, dem Vereinigten Kdnigreich, Lettland, Stdkorea
oder Bulgarien betragt die SchlieRungsquote tber 10 %.
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Dies verdeutlicht, dass Lander mit niedrigen SchlieBungsquoten besonders in Westeuropa zu finden sind,

wahrend die baltischen Staaten und der angelsédchsische Raum (UK, USA) eher hohere SchlieRungsraten
aufweisen.

Die 5-jahrige Uberlebensquote von 2015 neu gegriindeten Unternehmen ist in Schweden, Belgien und
den Niederlanden mit mehr als 60 % am hochsten. Das heilt, dass in diesen drei Landern im Jahr 2020
iber 60 % der 2015 neu gegriindeten Unternehmen noch aktiv am Markt tatig waren. In Osterreich ist
dieser Anteil mit rund 54 % ebenfalls vergleichsweise hoch. Litauen weist demgegeniber eine flnfjahrige

Uberlebensquote von weniger als 30 % aus. In Portugal und Siidkorea ist der Anteil mit weniger als 34 %
ebenfalls niedrig.

Abb.9 | SchlieBungsquoten und Uberlebensquoten in ausgewahlten Landern, Anteile in Prozent
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SchlieRungsquote (=Anteil der SchlieRungen an den aktiven Unternehmen, Durchschnitt 2016 bis 2020, Brasilien: 2020); 5-jahrige Uberlebensquote
von 2015 neu gegriindeten Unternehmen; marktorientierte Wirtschaft Abschnitte B bis N (ohne K) der NACE Rev. 2 (Stidkorea, USA: Gesamtwirtschaft);
keine Uberlebensquoten verfiighar fiir USA und Brasilien; Quelle: Eurostat (EU-Lander), Bundesamt fiir Statistik (Schweiz), Central Bureau of Statistics

(Israel), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (Brasilien), Korean Statistical Information Service (Stidkorea), Office for National Statistics (UK),
United States Census Bureau (USA)

Die empirischen Daten bestdtigen, dass Lander mit geringen SchlieRungsquoten eine hohere
Uberlebensdauer aufweisen. So gehéren die drei Linder mit den hdéchsten Uberlebensquoten
(Schweden, Belgien, Niederlande) zu den Top-5-Landern mit den niedrigsten SchlieBungsraten.
Umgekehrt zeigt sich, dass Ladnder mit hohen SchlieBungsraten eher niedrige Uberlebensraten haben.
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Hier stehen Litauen und Portugal an der Spitze. Die Ubrigen Lander mit einer SchlieRungsguote von mehr
als 10 % (Sudkorea, Lettland, Vereinigtes Kdnigreich, Danemark) weisen (mit Ausnahme von Bulgarien)
alle eine 5-jdhrige Uberlebensquote von weniger als 40 % auf.

Abb. 10 | Zusammenhang SchlieBungsquoten & Uberlebensquoten fiir ausgewéhlte Lander
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SchlieRungsquote (=Anteil der SchlieRungen an den aktiven Unternehmen, Durchschnitt 2016 bis 2020, Brasilien: 2020); 5-jahrige Uberlebensquote
von 2015 neu gegriindeten Unternehmen; marktorientierte Wirtschaft Abschnitte B bis N (ohne K) der NACE Rev. 2 (Stdkorea, USA: Gesamtwirtschaft);
Quelle: Eurostat (EU-Lander), Bundesamt fur Statistik (Schweiz), Central Bureau of Statistics (Israel), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(Brasilien), Korean Statistical Information Service (Stidkorea), Office for National Statistics (UK), United States Census Bureau (USA)

SchlieRungs- und Uberlebensquoten unterscheiden sich nicht nur nach Lindern, sondern auch nach
Wirtschaftsbereichen. Fir Osterreich zeigt sich, dass im sekundidren Bereich sowie bei den
wissensintensiven Dienstleistungen der Anteil der SchlieRungen an den gesamten Unternehmen geringer
ist als im Durchschnitt der marktorientierten Wirtschaft. So betrdgt die SchlieRungsquote in der
Produktion lediglich rund 3 %. Bei der Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und
technischen Dienstleistungen sowie im Bau liegt der Anteil bei etwas mehr als 4 %, im Bereich
Information und Kommunikation bei 4,6 %. Im Verkehr sowie bei der Erbringung von sonstigen
wirtschaftlichen Dienstleistungen (wie Arbeitskrafteliberlassung, Gebdudereinigung, Reisebiiros) ist die
SchlieBungsquote mit jeweils 7 % deutlich hoher.

Die 5-jahrige Uberlebensquote von 2015 in Osterreich neu gegriindeten Unternehmen ist in der
Produktion mit fast 68 % mit Abstand am hdchsten. Bei der Erbringung von freiberuflichen,
wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen (59 %), bei der Information und Kommunikation
(57 %) sowie im Bau (55 %) fallt diese ebenfalls hdher aus als im Gesamtdurchschnitt (54 %). Im Verkehr
(46 %), im Tourismus (47 %) sowie bei der Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
(49 %) liegt der Anteil der 2015 neu gegriindeten Unternehmen, die nach finf Jahren noch aktiv am
Markt tatig waren, bei weniger als 50 %. Der Handel weist eine 5-jahrige Uberlebensquote von etwas
mehr als 50 % aus.
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Abb. 11 | SchlieRungsquoten und Uberlebensquoten fir ausgewahlte Wirtschaftsbereiche in
Osterreich

Prod uktion

L
w

67,5

freiberufl./wissenschaftl./

N
[EEN

techn. DL ¢ il
Bau 4,4 55,0
Information und Kommunikation 56,8
Marktorientierte Wirtschaft K] 53,7
Handel 5,5 50,5
Tourismus m 47,0
Erbringung von so.wirtschaftl. DL (W 49,3
Verkehr 7,3 46,0
| Schiefungsquote in % Uberlebensquote in %

SchlieRungsquote (=Anteil der SchlieRungen an den aktiven Unternehmen, Durchschnitt 2016 bis 2020); 5-jahrige Uberlebensquote von 2015 neu
gegrindeten Unternehmen; marktorientierte Wirtschaft Abschnitte B bis N (ohne K) der NACE Rev. 2; Quelle: Eurostat

Wie bei den Landern zeigt sich auch bei den Wirtschaftsbereichen, dass Branchen mit geringen
SchlieBungsquoten eine hdhere Uberlebensdauer der Unternehmen aufweisen und umgekehrt. So
verzeichnet die Produktionsbranche mit der niedrigsten SchlieBungsquote, auch die hochste

Uberlebensquote. In der Branche mit der hdchsten SchlieBungsquote, dem Verkehr, ist auch die
Uberlebensquote am niedrigsten.
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Abb. 12 | Zusammenhang Marktaustrittsraten & Uberlebensraten fir ausgewiahlte Wirtschaftsbereiche
in Osterreich
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SchlieRungsquote (=Anteil der SchlieRungen an den aktiven Unternehmen, Durchschnitt 2016 bis 2020); 5-jahrige Uberlebensquote von 2015 neu
gegriindeten Unternehmen; marktorientierte Wirtschaft Abschnitte B bis N (ohne K) der NACE Rev. 2; Quelle: Eurostat

3 | Bestimmungsfaktoren von Marktaustritten und
Uberlebensdauer

Wie im vorangegangenen Kapitel aufgezeigt, sind unternehmerische Marktaustritte als heterogene
Ereignisse zu betrachten, die auf vielfaltige Faktoren zurlckgefiihrt werden koénnen. Ebenso ist die
Uberlebensdauer von unterschiedlichen Einflussfaktoren abhingig. Im diesem Kapitel werden
wesentliche Faktoren diskutiert und nach ihrer relativen Bedeutung beurteilt.

In der Literatur wird im Zusammenhang mit Einflussfaktoren auf Unternehmensaustritte zwischen
,Mikrofaktoren” (Charakteristiken des einzelnen Unternehmens) und ,,Makrofaktoren” (Charakteristiken
des externen Umfelds) unterschieden (vgl. Cefis et al., 2022). Die nachfolgende Tabelle gibt einen
Uberblick zu wichtigen Mikro- und Makrofaktoren, welche im Anschluss daran im Detail dargestellt
werden. Einige Mikrofaktoren haben eine Entsprechung auf der Makroebene. Ein besonderer Fokus wird
nachfolgend auf die Rolle der rechtlichen Rahmenbedingungen gelegt.
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Bestimmungsfaktoren von Marktaustritten und Uberlebensdauer

Mikrofaktoren Makrofaktoren

> Wetthewerbsintensitat / Griindungsraten

» Technische bzw. Skaleneffizienz > Marktstrukturen, Regulierung des

» Innovationsfahigkeit jeweiligen Marktes

> Eigentlmerstruktur / Rechtsform » Rechtliche Rahmenbedingungen (z.B.

» Unternehmensfihrung Insolvenzrecht)

» Bilanzqualitat / Eigenkapitalausstattung > Konjunktur / Krisen

» (kleine) Unternehmensgrofle > Kapitalintensitat

> Bestandsdauer / Neuheit am Markt » Zugang zu Finanzierung / Bankkrediten

> Unternehmensform » Demografie / Alterung

» Personliche Faktoren des > Technologischer Wandel
Unternehmers/der Unternehmerin > Kulturelle Faktoren / Mindset

3.1 | Mikrofaktoren

Technische bzw. Skaleneffizienz

Effizienz ist fiir das Uberleben eines Unternehmens von entscheidender Bedeutung. Dimara et al. (2008)
zeigen beispielsweise im Lebensmittelsektor auf, dass eine hohe technische Effizienz die Uberlebenszeit
erhodht und die Gefahr eines Marktausstiegs reduziert. Vor allem eine wettbewerbsfahige Betriebsgrofie
bei oder nahe konstanter Skalenertrage maximiert die Uberlebenszeit. (Dimara et al., 2008)

Rifai et al. (2024) haben den Einfluss der Unternehmensleistung, insbesondere der Effizienz, auf die
Uberlebensfihigkeit von mittleren und groRen Produktionsunternehmen in Indonesien untersucht und
aufgezeigt, dass eine héhere Effizienz die Austrittswahrscheinlichkeit senkt oder die Uberlebensdauer
verlangert. Die Studie zeigt auf, dass das Niveau der technischen Effizienz eines Unternehmens einen
wichtigen Beitrag zum Uberleben von Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes in Indonesien leistet.
Das betrifft nicht nur Indonesien, sondern generell leistet die Effizienz einen wesentlichen Beitrag, um
das Uberleben von Unternehmen zu sichern.

Innovationsfahigkeit

Innovationen innerhalb eines Unternehmens sind fiir das Uberleben wichtig, und besonders fiir junge
und kleine Unternehmen von Bedeutung. Cefis & Marsili (2012) haben anhand eines Panels
niederlandischer Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes untersucht, wie die Innovationsfahigkeit
die Entscheidung eines Unternehmens tber den Ausstieg aus dem Markt beeinflusst, und zwar in Bezug
auf GeschéftsschlieRungen, Fusionen und Ubernahmen sowie radikale Umstrukturierungen. Dabei zeigte
sich, dass Produkt- und Prozessinnovationen gleichermalien wichtig sind, um die Wahrscheinlichkeit
einer BetriebsschlieBung zu senken. Dieser Effekt ist umso starker, wenn Produkt- und
Prozessinnovationen in Kombination durchgefihrt werden. Prozessinnovationen verringern die
Wahrscheinlichkeit  eines Ausstiegs durch radikale Umstrukturierung. Hingegen erhohen
Produktinnovationen, wenn sie nicht durch Prozessinnovationen unterstitzt werden, die
Wahrscheinlichkeit eines Ausstiegs durch Fusionen und Ubernahmen. Die Studie zeigt auf, dass
Ausstiegsstrategien eng mit der Art und den Synergien der Innovationsbemihungen verbunden sind.
(Cefis and Marsili, 2012)

Auch die Studie von Destefanis et al. (2023) mit einer reprasentativen Erhebung bei kleinen und mittleren
Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes in der Provinz Salerno in Italien bestétigt, dass Innovation
eine wichtige Determinante fiir das Uberleben von Unternehmen ist. Dabei wird auf die Bedeutung von
organisatorischen Innovationen und Produktinnovationen hingewiesen. Die Wirksamkeit von Produkt-
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und Organisationsinnovationen unterstreicht auch die Bedeutung eines guten Managements flr das
Uberleben eines Unternehmens. (Destefanis et al., 2023)

Aktuelle Forschungsergebnisse aus Japan weisen darauf hin, dass Patente das Insolvenzrisiko senken.
Neue Unternehmen mit einem hoéheren Bestand an Patenten gehen seltener in Konkurs. Bei diesen
Unternehmen ist es wahrscheinlicher, dass sie durch eine Fusion aus dem Markt ausscheiden.
Patentierungen helfen einerseits neuen Unternehmen dabei, Wettbewerbsvorteile zu erlangen und
somit auf dem Markt zu Uberleben und andererseits ermoglichen sie die Verfolgung erfolgreicher
Ausstiegsstrategien. (Kato et al., 2022)

Eigentiimerstruktur/Rechtsform

Verschiedene Eigentiimerstrukturen bzw. Rechtsformen haben einen Einfluss auf das Ubernahme- und
Austrittsverhalten von Unternehmen. Cotei und Farhat (2018) untersuchten beispielsweise, ob eine
bestimmte Rechtsform (v.a. Kapitalgesellschaften im Vergleich zu Einzelunternehmen) das Ausscheiden
von Unternehmen beeinflusst. Dabei zeigt sich, dass Kapitalgesellschaften andere Ubernahmeergebnisse
aufweisen als Unternehmen, die als Einzelunternehmen organisiert sind. Diese unterschiedlichen
Akquisitionsergebnisse sind aber auch auf Unterschiede im Innovations- und Wachstumspotenzial
sowohl in den Grindungsjahren als auch wahrend der gesamten Lebensdauer des Unternehmens
zurlckzufthren. Dabei zeigt sich, dass ein hdheres Innovations- und Beschéaftigungswachstum die
Wahrscheinlichkeit eines M&A-Exits flr neue, junge Kapitalgesellschaften erhoht, nicht aber fir
Einzelunternehmen. Kaufer scheinen vor allem das Wachstumspotenzial zu schatzen, das durch geistige
Eigentumsrechte und Beschaftigungswachstum von Unternehmen signalisiert wird. Junge Unternehmen
mit externen Kapitalgebern werden mit groRerer Wahrscheinlichkeit Ziel von Fusionen und Ubernahmen.
Denn wenn das Unternehmen zum Ubernahmeziel wird, haben Business Angels oder Risikokapitalgeber
eine Gelegenheit, ihre Kapitalbeteiligungen ganz oder teilweise zu verauRern. (Cotei & Farhat, 2018)

Veganzones und Severin, 2024 untersuchten den Zusammenhang zwischen Corporate Governance und
dem Zeitpunkt des Ausstiegs von Zombieunternehmen. Dabei wurden anhand einer Stichprobe von rd.
2.800 franzdsischen Zombie-Firmen vier Aspekte der Corporate Governance, namlich die GroRe des
Verwaltungsrats, der Besitz von Managern, die Fluktuation der Direktor*innen und die
Eigentumskonzentration analysiert. Es zeigte sich, dass die Dimensionen der Corporate Governance eine
wichtige Rolle bei der Bestimmung des Zeitpunkts, zu dem Zombie-Unternehmen den Markt verlassen,
spielen. Management-Eigentum und eine hohe Eigentumskonzentration verlangern die Verweildauer
von Zombie-Unternehmen, wahrend gréoRere VorstandsgroRen und eine stdrkere Beteiligung
unabhangiger Direktor*innen diese verkirzen. (Veganzones & Severin, 2024)

Auch im Kontext von Insolvenzverfahren spielt die Rechtsform eines Unternehmens eine entscheidende
Rolle. Unternehmen mit einer Rechtsform mit beschrdankter Haftung (GmbH) haben eine hohere
Wahrscheinlichkeit, den Markt im Rahmen einer Insolvenz zu verlassen als nicht haftungsbeschrankte
Unternehmen. Denn haftungsbeschrdankte Unternehmen haben die Verpflichtung, Insolvenz
anzumelden, sobald ein Insolvenzgrund, wie Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung, vorliegt. (vgl.
Egeln et al., 2010)

Unternehmensfiihrung

Die Fahigkeiten des Managements zur Unternehmensfiihrung sind fir das Uberleben bzw. den
Marktaustritt von entscheidender Bedeutung. Mangelnde Kenntnisse in der Unternehmensfihrung,
Probleme und Unstimmigkeiten in der Geschaftsfiihrung sowie Managementfehler tragen mafgeblich
zum Scheitern von Unternehmen bei (vgl. Egeln et al.,, 2010). Umgekehrt kdnnen auch mangelnde
fachliche Qualifikationen und psychische Barrieren der Geschaftsfihrung einen Marktaustritt
erschweren, da ein Rlckzug oder Austritt als Managementfehler angesehen werden kann, der Image-
Verluste mit sich bringt. (Von der Oelsnitz & Nirsberger, 2007)
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Konkret analysierten Goktan et al. (2018) wie verschiedene Aspekte der Unternehmensfihrung die
Wahrscheinlichkeit beeinflussen, dass ein offentliches Unternehmen als eigenstdndige offentliche
Einheit Uberlebt. Sie zeigen auf, dass Corporate-Governance-Merkmale wichtigere Determinanten fir
die Form des Ausstiegs eines Unternehmens sind als viele wirtschaftliche Faktoren. Von AuRenseitern
dominierte Vorstande und geringere Beschrankungen fir die interne Unternehmensfiihrung spielen eine
wichtige Rolle daflir, wie sich Unternehmen aus dem o6ffentlichen Markt zurlckziehen, insbesondere
wenn die Branche eines Unternehmens einen negativen Schock erleidet. Auch Alodat et al. (2022)
untersuchten die Auswirkungen der Eigenschaften von Vorstand und Prifungsausschuss sowie der
EigentUmerstruktur auf die Unternehmensleistung. Dabei wurde ein signifikanter positiver
Zusammenhang zwischen den Merkmalen des Verwaltungsrats und des Prifungsausschusses auf die
Unternehmensleistung festgestellt.

Bilanzqualitat / Eigenkapitalausstattung

Die Finanzsituation und die Verfigbarkeit finanzieller Mittel spielen fir das Uberleben und den
Fortbestand von Unternehmen eine essenzielle Rolle. Es zeigt sich daher auch, dass sich eine gute
Bilanzstruktur bzw. héhere Eigenkapitalquoten dampfend auf das Insolvenzgeschehen auswirken. (Rohl
und Vogt, 2023a)

Hingegen haben finanzielle Schwierigkeiten haufig freiwillige und unfreiwillige SchlieBungen von
Unternehmen zur Folge. Finanzierungsprobleme stellen eine weitverbreitete Marktaustrittsursache dar.
Fehlende Rucklagen, zunehmende Verschuldung und die Ablehnung von Krediten tragen haufig bei
jungen Unternehmen zum Marktaustritt bei. Das Fehlen an der finanziellen Substanz kann zumeist auch
nicht mehr durch AuBenfinanzierung (Beteiligung, Kredite) aufgefangen werden. (Egeln et al., 2010)

Mundt et al. (2022) untersuchten, inwiefern die Spezifika von Unternehmen wichtige Determinanten der
Rentabilitat darstellen. Dabei zeigt sich, dass Unternehmensbesonderheiten mit der Rentabilitat von
Unternehmen mit kirzerer Lebensdauer korrelieren; so sind beispielsweise Unternehmen mit kirzerer
Lebensdauer, die grofls sind oder eine hohe Produktivitdt aufweisen, im Durchschnitt rentabler und
weisen auch weniger volatile Schwankungen auf.

Unternehmensgréfie

Kleine neue Unternehmen haben eine hohere Wahrscheinlichkeit, aus dem Markt auszuscheiden, als
grolRe neue Unternehmen, da groRe Unternehmen iber mehr Ressourcen (einschliefRlich finanzieller
Mittel) verfiigen, um die Schwierigkeiten in den ersten Phasen nach dem Markteintritt zu Uberwinden.
(Cefis et al., 2022) Aber nicht nur wirtschaftliche Griinde tragen zum Ausstieg von Kleinunternehmen bei,
wie eine Studie zum Ausstiegsverhalten von japanischen Kleinunternehmen zeigt, sondern auch
verschiedene andere persdnliche Faktoren der Unternehmer*innen spielen dafir eine Rolle. (Harada,
2007)

In Krisenzeiten oder Abschwungphasen scheint eine kleinere Unternehmensgréfie jedoch ein Vorteil zu
sein: Obwohl ein Marktaustritt fir kleine Unternehmen im Allgemeinen wahrscheinlicher ist, weisen
Varum und Rocha (2012) darauf hin, dass groRe Unternehmen in Abschwungphasen ein groReres
Ausstiegsrisiko haben als kleinere Unternehmen. In Zeiten des Abschwungs verringert die GroRe der
Unternehmen ihr Ausstiegsrisiko weniger stark. (Varum & Rocha, 2012)

Auch im Kontext von Insolvenzverfahren spielt die Unternehmensgrolle eine Rolle: Unternehmen, fir die
ein Insolvenzantrag gestellt wird, sind zumeist wesentlich groRer als Unternehmen, die aus persdnlichen,
wirtschaftlichen oder finanziellen Griinden geschlossen werden und kein Insolvenzverfahren aufnehmen.
(Egeln et al., 2010)
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Bestandsdauer / Neuheit am Markt

Wenn neue Unternehmen in neue Markte eintreten, ist in der Anfangsphase ihres Bestehens der Erfolg
und das Uberleben der Unternehmen gefihrdet. Neue Unternehmen sind ndmlich mit vielféltigen
komplexen Herausforderungen konfrontiert, denn sie missen ausreichende Ressourcen mobilisieren,
potenzielle Kunden auf sich aufmerksam machen, glinstige Bedingungen mit Lieferanten aushandeln etc.
Neue Organisationen haben daher eine hohere Wahrscheinlichkeit, aus dem Markt auszuscheiden als
dltere Firmen, weil es ihnen an Ressourcen und stabilen Beziehungen innerhalb und auRerhalb des
Unternehmens fehlt. (Cefis et al., 2022) Auch Cefis und Marsili (2006) stellten fest, dass junge und kleine
Unternehmen dem Risiko des Ausstiegs am starksten ausgesetzt sind, diese aber auch am meisten von
Innovationen profitieren, um auf dem Markt zu Uberleben, insbesondere auf langere Sicht.

Der Faktor der Neuheit spielt auch flr wachstumsstarke Unternehmen, wie Gazellen, Unicorns und
Venture-Capital-finanzierte Unternehmen eine wichtige Rolle, wie Cristofaro et al. (2023) anhand einer
systematischen Literaturanalyse aufzeigen. Dabei zeichnen sich Unicorns, d.s. Start-Ups, die einen
Marktwert von Uber 1 Milliarde US-Dollar haben, durch ein hochgradig skalierbares Geschaftsmodell aus,
sie erfordern aber enorme Investitionen, um ein schnelles Wachstum zu unterstttzen. Fir Gazellen ist
vor allem die Beziehung zum lokalen Umfeld ein zentrales Element fiir das weitere Uberleben. Investoren
spielen in allen Fallen eine Schlisselrolle, um anfangliche Mangel an Erfahrung, Koordination, stabilen
Beziehungen und Vertrauen zu Uberwinden. Ohne die Unterstiitzung von Investoren wird auch die
Entwicklung wachstumsstarker Unternehmen untergraben. (Cristofaro et al., 2023)

Unternehmensform (z.B. Start-up, Familienunternehmen)

Der Weg in einen Exit hangt stark von der Unternehmensform ab. Bei Start-ups ist der Wunsch nach
einem Exit oft ein zentrales Ziel der Griinder*innen und Investoren. Der zu erzielende finanzielle Gewinn
wird als Belohnung fir die harte Arbeit der Griinder*innen und die Risikolibernahme der Investoren
gesehen. Die Wahl des Ausstiegszeitpunkts ist flr Start-ups von zentraler Bedeutung. Ashish et al. (2020)
entwickelten ein analytisches Modell, um den Zeitpunkt der Ausstiegsstrategien zu untersuchen. Sie
stellten fest, dass Start-ups mit fahigeren Griinderteams einen spaten Ausstieg anstrebten, wahrend
diejenigen mit weniger fadhigen Grinderteams einen frihen Ausstieg planten. Startups mit
Grindungsteams mit mittleren Fahigkeiten blieben flexibel und bemihten sich um friihe Angebote,
verkauften aber spat. Wenn sich Startups zwischen einem frithen und einem spaten Verkauf entscheiden
mussen, verkaufen sie oft ineffizienterweise spat. Kénnen hingegen Angebote frih und ohne Kosten zu
verursachen eingeholt werden, kommt es zu vielen frithen Ubernahmen.

Bei Familienunternehmen steht hingegen eine langfristige Unternehmensperspektive im Fokus. Diese
versuchen, die Unternehmen im Familienbesitz zu erhalten und erfolgreich an die nachsten
Generationen zu (Ubertragen. Die Osterreichische Unternehmenslandschaft ist stark von
Familienunternehmen gepragt Insgesamt sind in  Osterreich im Jahr 2023 rd. 198.800
Familienunternehmen im engeren Sinn tatig. Werden auch die Ein-Personen-Unternehmen
mitberlcksichtigt, gibt es rd.520.300 Familienunternehmen im weiteren Sinn'. Bei
Familienunternehmen steht eine langfristige Ausrichtung im Vordergrund. Auch im Falle von Krisen zeigt
sich, dass Familienunternehmen eher frihzeitig darauf reagieren und ein Insolvenzverfahren eher frih
als zu spat eréffnen und in mehr als der Halfte der Falle Gber entsprechende Sanierungskonzepte
verfligen. (Mayr et al., 2023)

1 Quelle: Abschatzung auf Basis einer Primarerhebung der KMU Forschung Austria 2019 (Gavac et al., 2020) sowie der vorlaufigen Leistungs- und
Strukturerhebung 2023 der Statistik Austria
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Personliche Faktoren der Unternehmer*innen

In der Literatur gibt es auch Hinweise auf einen Zusammenhang zwischen dem Marktaustritt und dem
individuellen Verhalten der Manager*innen bzw. Unternehmer*innen. Dabei spielen demografische
Merkmale, wie Alter und Geschlecht sowie individuelle Risikopraferenzen eine Rolle. (Cefis et al., 2022)

Harada (2007) untersuchte beispielsweise das Ausstiegsverhalten von Kleinunternehmen in Japan. Es
zeigte sich, dass die Wahrscheinlichkeit eines wirtschaftlich erzwungenen Ausstiegs deutlich héher ist,
wenn der Manager relativ jung und mannlich ist, wenn das Unternehmen Kredite bei einem Finanzinstitut
aufgenommen hat und der Umsatz tendenziell zurlickgeht.

Aber auch Fahigkeiten, Kenntnisse, Qualifikationen und Vorerfahrungen der Unternehmer*innen sind
laut Egeln et al. (2010) fiir das Uberleben ihrer Unternehmen mitentscheidend. Besonders wichtig ist es,
strategische Entscheidungen umzusetzen und Plane zu erfillen. Umgekehrt zdhlen fehlerhafte
strategische Entscheidungen zu den haufigsten Ursachen von Insolvenzen oder Marktaustritten. Dabei
kann es sich beispielsweise um eine zu starke Kundenbindung, einen zu kurzen Planungshorizont, einen
zu starken Zielgruppenfokus, Fehlinvestitionen oder eine zu riskante Wachstumsstrategie handeln. Auch
unzureichende Kenntnisse im Controlling stellen eine haufige SchlieBungsursache dar. AuRerdem hat die
Berufserfahrung der Unternehmer*innen einen wichtigen Einfluss auf die
Marktaustrittswahrscheinlichkeit. Mit einer steigenden Anzahl der Jahre an Berufserfahrung in der
Branche, sinkt die Wahrscheinlichkeit flr einen Marktaustritt. (Egeln et al., 2010)

Anshika & Singla (2022) zeigen auf, dass die finanzielle Allgemeinbildung von Unternehmer*innen die
Leistung eines Unternehmens verbessert. Unzureichendes Know-how kann die betriebliche Effizienz des
Unternehmens beeintrachtigen und damit sein Wachstum und Uberleben behindern. Auch die befragten
Expert*innen orten haufig betriebswirtschaftliche Wissensdefizite und Licken im Controlling und der
Ligquiditatsplanung.

3.2 | Makrofaktoren

Wettbewerbsintensitat / Grindungsraten

Ein hoher Wettbewerb und hohe Griindungsraten fihren in der Regel zu einer hoheren Austrittsrate von
Unternehmen, da sich die Marktbedingungen in solch einem Umfeld sehr herausfordernd gestalten. Die
Wettbewerbsintensitat tragt zugleich zu einer Dynamisierung des Marktes bei, indem sich Innovation
und Effizienz durchsetzen. Hingegen konnen niedriger Wettbewerb und geringe Grindungsraten zu einer
stabilen, aber auch stagnierenden Marktstruktur fihren. Langfristig kann dies einen Rickgang der
Innovationskraft und vermehrte Marktaustritte zur Folge haben, wenn sich das Marktumfeld dramatisch
verandert.

Eine Analyse von mehr als 70 empirische Studien Gber den Markteintritt und -austritt in elf verschiedenen
Landern von Siegfried & Evans (1994) zeigt, dass der Markteintritt in profitableren, schnell wachsenden
Branchen haufiger erfolgt, dieser aber langsamer vonstatten geht, wenn die absoluten Kapitalkosten, die
fir die Errichtung von Produktionsanlagen erforderlich sind, hoch sind.

Der Marktaustritt wiederum erfolgt schneller, wenn die Gewinne niedriger sind, und langsamer, wenn
dauerhafte spezifische Kapitalkosten von Bedeutung sind. Markteintritt und Marktaustritt korrelieren
stark miteinander, wahrscheinlich aufgrund von Verdrangungseffekten (von etablierten Unternehmen
durch effizientere Marktteilnehmer) und Vakuumeffekten (bei denen Marktteilnehmer angelockt
werden, an ungebundene Kunden zu verkaufen, die von einem kirzlich erfolgten Marktaustritt
zuriickgelassen wurden). (Siegfried & Evans, 1994)
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Marktstrukturen, Regulierung des jeweiligen Marktes

Auch die Marktstrukturen und die Marktkonzentration haben einen bedeutenden Einfluss auf das
Eintritts- und Austrittsgeschehen in der Unternehmenslandschaft. Eeckhout (2021) weist beispielsweise
darauf hin, dass ein Rickgang der Grindungsrate zugleich Ursache und Folge steigender
Marktkonzentration ist. Unternehmensgrindungen bzw. die Anzahl der Markteintritte sind ein
Gleichgewichtsergebnis, das simultan mit der Marktmacht auf dem jeweiligen Markt zusammenhangt. In
Osterreich bestétigt sich ein negativer Zusammenhang, d.h. je héher die Marktkonzentration, desto
weniger Grindungen. Es ldsst sich beobachten, dass die Sparten, welche die héchsten Konzentrationen
aufweisen, wie Banken und Versicherungen, Industrie sowie Transport und Verkehr, auch jene
Wirtschaftsbereiche sind, deren Griindungen 2016 bis 2023 zuriickgingen. (Ecker et al., 2024)

Die Studie von Weterings und Marsili (2015) zeigt, dass die Auswirkungen der raumlichen Konzentration
von Branchen auf die Risiken einer Marktibernahme neuer Unternehmen nach ihrem Markteintritt
unterschiedlich sind. Neue Unternehmen, die sich in Regionen mit einer héheren Konzentration von
Unternehmen in derselben Branche angesiedelt haben, weisen eine geringere Wahrscheinlichkeit auf,
durch SchlieRung von Aktivitaten auszusteigen. Es ist wahrscheinlicher, dass sie durch Fusionen und
Ubernahmen (M&A) den Markt verlassen. Diese Lokalisierungsvorteile betreffen Unternehmen im
verarbeitenden Gewerbe und beglinstigen einen potenziell erfolgreichen Ausstieg durch Fusionen und
Ubernahmen. Fiir neue Unternehmen im Bereich der Unternehmensdienstleistungen, reduziert sich
jedoch die Wahrscheinlichkeit des Uberlebens und eines erfolgreichen Ausstiegs durch Fusionen und
Ubernahmen.

Die Studie von Basile et al. (2017) untersuchte den Einfluss der Branchenvielfalt auf die
Wahrscheinlichkeit von FirmenschlieRung von italienischen Start-ups. Vielfalt in verwandten Bereichen,
die zur Schaffung und Verbreitung von neuem Wissen beitragt, wirkt sich positiv auf das Uberleben von
Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe aus. Wahrend Vielfalt in nicht verwandten Bereichen als
Portfoliostrategie dienen kann und eine positive Rolle im Dienstleistungssektor spielt.

Hohere Hirden (etwa durch regulatorische Erfordernisse flr eine Unternehmensgrindung) erschweren
den Markteintritt, konnen aber gleichzeitig dazu beitragen, dass eine ,Erstselektion” schon vor
Markteintritt passiert und damit mehr Uberlebensfahige Unternehmen eine Geschaftstatigkeit
aufnehmen und diese seltener wieder aus dem Markt austreten. Gleichzeitig kdnnen hohere
Eintrittshirden ggfs. zu weniger Wettbewerb fihren und dazu beitragen, dass ein geringerer Austausch
der Bestandsunternehmen durch wettbewerbsfdhigere Geschaftsmodelle erfolgt.

Konjunktur / Krisen

Generell erhdéhen Finanz- und Wirtschaftskrisen die Wahrscheinlichkeit des Ausscheidens von
Unternehmen aus dem Markt. Den Einfluss der makrodkonomischen Instabilitat verdeutlichten
Bhattacharjee et al. (2009) anhand ihrer Untersuchung der Daten von bérsennotierten Unternehmen im
Vereinigten Konigreich Uber einen Zeitraum von 38 Jahren, in denen mehrere Konjunkturzyklen zu
beobachten waren. Sie stellten fest, dass die Prozesse, die Konkurse und Ubernahmen bestimmen, vom
makrodkonomischen Umfeld abhdngen. Die makrodkonomische Instabilitdt hat gegensatzliche
Auswirkungen auf das Konkursrisiko und das Ubernahmerisiko, indem sie ersteres erhéht und letzteres
senkt. Dabei verhélt sich das Konkursrisiko antizyklisch und das Ubernahmerisiko prozyklisch.

Insbesondere Krisenzeiten, wie die Finanzkrise, aber auch die weltweite Gesundheitskrise durch die
Corona-Pandemie hatten Folgen fir die unternehmerische Landschaft. Rohl und Vogt (2023a)
beleuchteten flir Deutschland unterschiedliche Einflussfaktoren auf das Insolvenzgeschehen der
vergangenen 50 Jahre. Konjunkturelle Einfliisse sowie Krisen wie die Finanz- und Wirtschaftskrise 2009
oder die Corona-Pandemie spielten hierbei ebenso eine bedeutende Rolle wie die Bilanzqualitat bzw. die
Eigenkapitalquote der Unternehmen und der rechtliche Rahmen.
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Martinez et al. (2019) zeigten anhand von Paneldaten von Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes
und des Dienstleistungssektors in Spanien flr den Zeitraum 2009-2015 auf, dass die Finanzkrise die
Wahrscheinlichkeit von Unternehmensinsolvenzen erhéht hat. Unternehmen mit einem hohen Niveau
an F&E-Humankapital waren jedoch besser in der Lage, unter unsicheren finanziellen Bedingungen zu
Uberleben. Zudem wurden Hinweise gefunden, dass die Zusammenarbeit mit vertikalen Partnern das
Ausmal von Unternehmensinsolvenzen im verarbeitenden Gewerbe verringert.

Auch die Auswirkungen der Corona-Pandemie waren betrachtlich: Demmou et al. (2021) stellten fest,
dass die Unternehmensgewinne aufgrund des COVID-19-Schocks schatzungsweise zwischen 40 % und
50 % zuriickgegangen sind und einen Rlckgang des Eigenkapitals zur Folge hatten. Etwa 7-9 % der
ansonsten lebensfahigen Unternehmen sind in Schieflage geraten, d. h. der Buchwert ihres Eigenkapitals
wurde negativ. Die Verringerung des Buchwerts des Eigenkapitals aufgrund des COVID-19-Schocks hatte
unmittelbare Auswirkungen auf den Verschuldungsgrad der Unternehmen, der um 8 %-Punkte im
Vergleich zu einem Business-as-usual-Szenario stieg. Der Riickgang der Gewinne beeintrdchtigt auch die
Fahigkeit der Unternehmen, ihre Schulden zu bedienen: So wiirden 30 % - 36 % der Unternehmen nicht
genug Gewinn machen, um ihre Zinskosten zu decken. In einer weiteren Studie zeigten Demmou et al.
(2022), dass ohne politische MaRnahmen bis zu 38 % der Unternehmen zehn Monate nach der
Einflhrung der Covid-Beschrankungen mit Liquiditatsengpassen konfrontiert gewesen waren.

Darliber hinaus spielen steigende Zinssatze im Kontext von globalen Krisen eine wichtige Rolle und
konnen das Insolvenzrisiko der Unternehmen erhoéhen. (André & Demmou, 2022) Marktausstritte
werden eher durch den Verschuldungsgrad und die flr die Schulden gezahlten Zinsen bestimmt als durch
die Unternehmensleistung (Banerjee & Hofmann, 2020)

Aktuell macht den Unternehmen in Osterreich die schwache Konjunktur zu schaffen. Die Unternehmen
leiden unter Umsatzeinbrichen aufgrund fehlender Auftrdge und einer generell schlechteren
Geschaftslage. Diese Rezession hat auch mehr Insolvenzen zur Folge. In den ersten drei Quartalen 2024
wurden in Osterreich 4.855 Unternehmen insolvent, das sind um 23,5 % mehr als 2023. Die seit knapp
einem Jahr deutlich erhéhte Insolvenzdynamik bleibt daher aufrecht. Bis zum Jahresende werden rd.
6.550 Firmenpleiten erwartet. (KSV1870, 11.12.2024)

Kapitalintensitat

Die Kapitalintensitat hat oft einen bedeutenden Einfluss auf die Entscheidung eines Unternehmens, den
Markt zu verlassen. Ist viel Kapital in einem Unternehmen gebunden und lasst sich dieses nicht leicht fur
andere Zwecke umwidmen, kdnnen diese ,,sunk costs” dazu fihren, dass die Inhaber*innen ihren Betrieb
auch in Zeiten geringerer Gewinne nicht sofort zu schlieRen, da die bereits getdtigten Aufwendungen
sonst unwiederbringlich verloren waren. Andererseits mussen Unternehmen in kapitalintensiven
Branchen schnell eine hohe MinimaleffizienzgroRe erreichen, damit sie im Wettbewerb nicht unterlegen
sind. Unternehmen miussen sicherstellen, dass sie Uber die notwendigen finanziellen Ressourcen
verflgen, um in kapitalintensiven Markten wettbewerbsfahig zu bleiben und um einen Marktaustritt zu
vermeiden. (vgl. Baten, 2001)

Zugang zu Finanzierung / Bankkrediten

Die Fahigkeit von Unternehmen, Zugang zu Finanzierung/Bankkrediten zu erhalten, wirkt sich deutlich
auf Markteintritte und -austritte aus. Besonders zu Beginn ihrer unternehmerischen Laufbahn ist die
Finanzierungssituation vieler Unternehmen dullerst angespannt und zumeist von einer systematischen
Unterkapitalisierung gepragt. Diese geringe Anfangsfinanzierung beruht auf den Kreditvergabestrategien
der Banken, hat aber auch Auswirkungen auf die Marktaustritte. Denn fehlende Rucklagen (65 % der
Falle), zunehmende Verschuldung (56 %) und die Ablehnung von Krediten (45 %) tragen mafigeblich zum
Marktaustritt junger Unternehmen bei. Die fehlende finanzielle Substanz kann auch nicht durch
entsprechende AuBenfinanzierung, wie Beteiligungen oder Kredite, ausgeglichen werden. (Egeln et al,,
2010)
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Den Einfluss der lokalen finanziellen Situation auf die unternehmerische Entwicklung haben Fafchamps
& Schiindeln (2013) anhand der Daten von marokkanischen Unternehmen untersucht. Die Ergebnisse
zeigen, dass die Verfligbarkeit lokaler Banken in einem robusten Zusammenhang mit einem schnelleren
Wachstum kleiner und mittlerer Unternehmen in Sektoren mit Wachstumschancen steht und mit einer
geringeren Wahrscheinlichkeit eines Firmenausstiegs und einer hoheren Wahrscheinlichkeit von
Investitionen verbunden ist.

Dabei spielen auch die Entwicklungen am Bankensektor eine mitentscheidende Rolle. Fraisse et al. (2018)
untersuchten beispielsweise die Auswirkungen einer Fusion zwischen zwei grofRen Banken auf den
Wettbewerb am Kreditmarkt. Am Kreditmarkt kam es zu einem Rickgang der Kreditvergabe (um 2,7 %),
insbesondere  durch  die  Beendigung von  Geschaftsbeziehungen. Die  Zahl  der
Unternehmensschliefungen stieg um 4 %.

Demografie / Alterung

Die demographische Entwicklung der Bevolkerung und die Zunahme der alternden Gesellschaft hat auch
einen Einfluss auf die Entwicklungen am Unternehmenssektor. Durch unterschiedliche Bedirfnisse der
dlteren Bevolkerung andert sich die Nachfragesituation und es kommt zu einem Rickgang der
verfligbaren Arbeitskrdafte. Rohe & Stdhler (2020) haben beispielsweise anhand eines
makrodkonomischen Lebenszyklusmodells mit endogenem Markteintritt und -austritt von
Unternehmen, den Einfluss der Bevolkerungsalterung auf die Unternehmensdynamik in den USA
untersucht. Dabei zeigt sich, dass die Bevolkerungsalterung zu einer Abnahme der Markteintrittsrate
fihrt. Die Modellsimulationen kdnnen dabei bis zu 30 % des beobachteten Rickgangs erkldren. Ein
entscheidender Faktor daflr ist die rlcklaufige Erwerbsbevdlkerung.

Auch Prskawetz & Lindh (2007) weisen darauf hin, dass neue und wachsende Unternehmen eher mit
einer jungen Belegschaft verbunden sind, wahrend stagnierende Unternehmen, die kurz vor dem Aus
stehen, eine altere Belegschaft aufweisen. Trotzdem scheint eine &ltere Belegschaft mit einem
schnelleren Produktivitdtswachstum verbunden zu sein.

Technologischer Wandel

Der technologische Wandel ist ein wichtiger Motor fir Innovation und Wirtschaftswachstum, fihrt aber
auch zu erheblichen Umbrichen in der Unternehmenslandschaft. Wahrend Unternehmen, die flexibel
und innovationsfreudig sind, vom technologischen Fortschritt profitieren kénnen, laufen traditionelle
oder trage agierende Firmen Gefahr, den Markt verlassen zu mussen. Veraltete Technologien und
Produktionsanlagen kdnnen daher ein Motiv fir den Marktaustritt darstellen, vor allem dann, wenn
aufgrund eines Kapitalmangels nicht in die Erneuerung der Anlagen bzw. in neue Technologien investiert
werden kann oder die Bindung weiterer Ressourcen vermieden werden soll. (Von der Oelsnitz &
Nirsberger, 2021) Es zeigt sich, dass Sektoren mit hoher Konkurrenz oder starken technologischen
Veranderungen hohere Austrittsraten aufweisen.

Marktaustritte betreffen jedoch nicht nur wenig innovative Unternehmen, sondern auch Start-ups und
kleine Firmen in kapital- oder technologieintensiven Branchen kénnen scheitern, wenn Innovationen
nicht kommerzialisiert werden. In diesen Fallen gehen Marktaustritte auch mit dem Verlust von Know-
how und geistigem Eigentum einher, was sich hinderlich auf die weiteren Innovationsprozesse auswirkt.

Grazzi et al. (2022) untersuchten, wie und in welchem AusmaR Innovationsfahigkeiten (durch Patente
und Markenzeichen dargestellt), in der Lage sind, die Unternehmensdynamik zu beeinflussen. Bei der
Analyse der Daten italienischer Unternehmen wird zwischen ,unfreiwilligen” Ausstiegen und Ausstiegen
durch Fusionen und Ubernahmen (M&A) unterschieden. Dabei zeigte sich, dass die Instrumente zum
Schutz des geistigen Eigentums tendenziell sowohl die Wahrscheinlichkeit eines ,unfreiwilligen”
Ausstiegs als auch jene von Fusionen und Ubernahmen verringern. Die relative Bedeutung der beiden
Instrumente ist jedoch unterschiedlich: Patente sind flr die Verhinderung eines ,unfreiwilligen”
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Ausstiegs wichtiger als Marken, wihrend bei Fusionen und Ubernahmen das Gegenteil der Fall ist. (Grazzi
etal., 2022)

Galasso & Schankerman (2018) analysierten die kausalen Auswirkungen der Ungtltigkeitserklarung von
Patenten auf nachfolgende Innovationen und den Marktausstieg von Patentinhabern anhand der Daten
zu Patentstreitigkeiten des US Federal Circuit Court. Dabei ldsst sich flr groRe Unternehmen kein
signifikanter Effekt feststellen. Fir kleine und mittlere Unternehmen sind jedoch die Auswirkungen groR,
vor allem dann, wenn sie mit vielen groRen Wettbewerbern konfrontiert sind und diese Patente fur ihr
Forschungsportfolio von zentraler Bedeutung sind. Unglltigkeitserklarungen von Patenten fiihren auch
dazu, dass kleine Unternehmen eher aus der Patentierung aussteigen. (Galasso & Schankerman, 2018)

Exkurs: Grine und digitale Transformation

Die griine Transformation erfordert eine Restrukturierung von Unternehmen mit hoher Umweltbelastung
sowie die SchlieRung jener, die nicht dazu in der Lage sind, ihre Produktion umweltvertraglich zu
gestalten (OECD, 2021b).

Die grine Transformation hat auch durch hohe Energiepreise breitere Auswirkungen auf die
Unternehmensdynamik. In OECD-Landern fiihrt ein Anstieg der Energiepreise um 10 % zu einem Anstieg
der UnternehmensschlieBungen um 7,5% (Dechezleprétre et al, 2020). Ebenso erhdhen
Umweltvorschriften die UnternehmensschlielRungen (Greenstone et al., 2012). Eine Verscharfung der
Umweltpolitik  steigert nur in den technologisch fortschrittlichsten Unternehmen das
Produktivitdtswachstum, hingegen ist ein Drittel der weniger produktiven Unternehmen mit einem
Produktivitatsrickgang konfrontiert. Auf gesamtwirtschaftlicher Ebene wird der anfangliche negative
Einfluss auf das Produktivitdtswachstum innerhalb von drei Jahren nach Umsetzung der
UmweltmaRnahmen ausgeglichen. Auch hier zeigt sich die bedeutende Rolle der Umverteilung. (Albrizio
et al., 2014)

Eine aktuelle Erhebung unter 2.263 dsterreichischen Unternehmen zeigt, dass mehr als ein Drittel der
Unternehmen von einem vollstandigen Ausstieg aus fossilen Brennstoffen profitieren wiirde. Gleichzeitig
ware das Geschaftsmodell von rund drei von zehn Unternehmen negativ von dem Ausstieg betroffen.
Dies verdeutlicht, dass es im Rahmen der Transformationsprozesse zu Klimaneutralitdat wesentlicher
Umstrukturierungen der Unternehmen und Wirtschaft bedarf.16

Auch die digitale Transformation und die Verlagerung wirtschaftlicher Aktivitadten auf Online-Plattformen,
hat anhaltende Auswirkungen auf Unternehmensdynamik, Konsum- und Arbeitsmuster. Daten aus
Australien, Neuseeland und dem Vereinigten Konigreich zeigen beispielsweise, dass die COVID-19-
Pandemie produktive und technologisch versierte Unternehmen beglnstigte. Dies hatte eine
Umverteilung der Arbeitskrafte zugunsten dieser Firmen zur Folge (Andrews et al., 2021). Auch der durch
die Pandemie erzwungene Ubergang zur Telearbeit fihrt zu dauerhaft hybriden Arbeitsmodellen.
(Ramani und Bloom, 2021). Diese veranderten Arbeitsweisen machen auch Anpassungen seitens der
Unternehmen erforderlich.

Kulturelle Faktoren/Mindset

Kulturelle Faktoren und das  gesellschaftliche ,Mindset” beeinflussen mafgeblich
Unternehmensgrindungen und -schlielungen. Dazu zahlen etwa das vorherrschende Image des
Unternehmertums sowie die weit verbreitete Angst vor unternehmerischem Scheitern. Eine

16 Die Ergebnisse beruhen auf der laufenden Studie , TranS4MEr: transformative KMU Politik fir eine breit angelegte Dekarbonisierung” der KMU Forschung
Austria, welche aus Mitteln des Klima- und Energiefonds geférdert und im Rahmen des Programms , Austrian Climate Research Programme” durchgefihrt
wird. https://www.kmuforschung.ac.at/trans4mer-transformative-kmu-politik-fuer-eine-breit-angelegte-dekarbonisierung,
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unternehmerfreundliche Kultur kann Ein- und Austrittsdynamiken férdern, wahrend eine wenig
unterstltzende Haltung dazu beitragt, dass diese geringer ausfallen. Der Start in eine unternehmerische
Laufbahn wird unter anderem dadurch erschwert, dass der Entrepreneurship-Gedanke in der Ausbildung
oft nur eine untergeordnete Rolle spielt.

Auch der Wiedereinstieg in die unternehmerische Tatigkeit gestaltet sich fiir Unternehmer*innen nach
einer Insolvenz oder SchlieBung haufig schwierig, da sie mit Stigmatisierung konfrontiert werden. In der
Osterreichischen Kultur gilt unternehmerisches Scheitern nach wie vor als Tabu. Im Gegensatz dazu wird
in anderen Landern unternehmerisches Scheitern oft als wertvolle Erfahrung betrachtet. Ein Experte
beschreibt: ,In Amerika gibt man erst als Unternehmer, wenn man einmal eine Pleite hingelegt hat...
Wenn man in Osterreich einmal eine Pleite hingelegt hat, finanziert dann keine Bank mehr”. Diese
unterschiedliche Haltung macht es in anderen Kulturen deutlich leichter, nach einer Insolvenz erneut ein
Unternehmen zu griinden. Eine ,,Kultur des Scheiterns” und der ,,zweite Chance” kdnnten daher mit einer
hdheren Ein- und Austrittsdynamik von Unternehmen einhergehen.

Daten des Global Entrepreneurship Monitors belegen, dass die soziokulturellen Normen in Osterreich
weiterhin als wenig grindungsfordernd wahrgenommen werden. Rund 44 % der befragten
Osterreicher*innen geben an, Angst vor unternehmerischem Scheitern zu haben. Positiv hervorzuheben
ist jedoch, dass dieser Anteil in den vergangenen Jahren leicht riicklaufig war (vgl. Friedl et al., 2023).

Bestimmungsfaktoren flir Marktaustrittsraten gem. Literaturanalyse

Wirkung Faktoren

> Effizienz und Produktivitdt der Unternehmen bzw. des
Unternehmenssektors

Gute Finanzierungsqualitat und guter Finanzierungszugang
Senkt Marktaustritte der Unternehmen

Erhéht Uberlebensrate GroRke der Unternehmen

Familienunternehmen

Erfahrung/Kompetenz/Know-how der Unternehmer*innen
Kapitalintensitat der Branche

vVVvyvyy v

A 4

Hohe Wettbewerbsintensitat (durch Newcomer)
Geringe Rentabilitdt der Unternehmen
P Start-ups haben hohere Austrittswahrscheinlichkeit

Erhoht Marktaustritte
Senkt Uberlebensrate

v

» Innovation und technologischer Wandel: Generell starker
technologischer Wandel erhdht Marktaustritte, eine hohe
Innovationsperformance auf Unternehmensebene senkt
jedoch Marktaustritte

Ambivalente Wirkung

3.3 | Die Rolle von Insolvenzsystemen

Einen wesentlichen Einflussfaktor fiir Unternehmensaustritte bildet zudem das rechtliche Umfeld.
Komplexe und kostspielige Insolvenzverfahren kdnnen etwa dazu fiihren, dass kleinere Unternehmen
einen geringeren Zugriff darauf haben oder Marktaustritte ineffizient und langsam erfolgen. Systeme,
die weder die Restrukturierung lebensfahiger Unternehmen in voribergehenden finanziellen
Schwierigkeiten behindern noch unternehmerisches Scheitern GUbermaRig sanktionieren, kbénnen die
Umverteilung von Ressourcen in produktivere Verwendungen und die Bereitschaft zum
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unternehmerischen Risiko fordern (Andrews et al.,, 2017; Adalet McGowan et al.,, 2017a, b, 2018;
Banerjee und Hofmann, 2018). Gut funktionierende, solide Insolvenzsysteme kdnnen damit dazu
beitragen, Unternehmensdynamik, Produktivitat und wirtschaftliche Erneuerung zu fordern (André und
Demmou, 2022).

Dieses Unterkapitel untersucht vor diesem Hintergrund die Wirkung spezifischer Aspekte des
(0sterreichischen) Insolvenzrechts und weiterer (rechtlicher) Rahmenbedingungen, die im
Zusammenhang mit Unternehmensaustritten relevant sind.

3.3.1 | Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen von Insolvenzsystemen

Eine effiziente Ausgestaltung von Insolvenzregelungen kann in unterschiedlicher Weise positive
gesamtwirtschaftliche Effekte nach sich ziehen (vgl. André und Demmou, 2022):

= Der Anteil des in Zombie-Firmen (siehe auch Kapitel 4.2) gebundenen Kapitals kann verringert
werden, was wiederum die Umschichtung von Kapital in produktivere Firmen fordert.

= FEine frihzeitige Umstrukturierung kann die Wahrscheinlichkeit erhéhen, dass Unternehmen in
Zahlungsschwierigkeiten wieder finanziell stabil werden und nicht in eine Zombie-Position
abrutschen. Dies tragt zur Steigerung der Gesamtproduktivitat bei und fihrt zu geringeren sozialen
Kosten im Vergleich zu Anpassungen, die allein durch das Ausscheiden weniger wettbewerbsfahiger
Unternehmen erreicht wiirden.

= |nnovation / technologischer Wandel: Ein effizientes Insolvenzrahmenwerk, das gescheiterte, aber
redliche Unternehmer*innen nicht UbermaRig bestraft, spielt eine wesentliche Rolle fir die
Forderung von Innovation. Insolvenzregelungen kénnen die technologische Diffusion erleichtern,
indem sie das Experimentieren fordern und leistungsschwachen Unternehmen den Spielraum geben,
die notwendigen Veranderungen vorzunehmen, um mit dem technologischen Wandel Schritt zu
halten (Andrews et al., 2017).

=  Produktivitit: Eine OECD-Studie kommt weiters zu dem Ergebnis, dass Reformen der
Insolvenzregelungen, die Barrieren fir Unternehmensrestrukturierungen abbauen, mit einem
hoheren Multi-Faktor-Produktivitats-Wachstum von Unternehmen verbunden sind. (Adalet
McGowan et al., 2017a)

= Befragte Expert*innen weisen weiters auf den Erhalt des Humankapitals als wichtigen Faktor hin. Ein
Unternehmen mit einer hohen Konzentration an Kompetenzen und Wissen sollte nicht allein
aufgrund voribergehender finanzieller Engpasse oder einer unglinstigen strategischen Entscheidung
austreten, sondern Uber Restrukturierungsmallnahmen die Moglichkeit des Fortbestands haben.

3.3.2 | Allgemeine Betrachtung des 6sterreichischen Insolvenzregimes

Das Osterreichische Insolvenzrecht ermoglicht grundsatzlich sowohl den Fortbestand eines
Unternehmens durch ein Sanierungsverfahren als auch dessen geordneten Austritt oder die Liquidation
Uber das Insolvenzverfahren. Die interviewten Expert*innen stufen das dsterreichische Recht dabei als
eher ,sanierungsfreundlich” bzw. auf den Fortbestand des Unternehmens ausgerichtet ein. Dabei wird
auf Paragraph 81a der Insolvenzordnung verwiesen, welcher die Prifung der Fortfihrung des
Unternehmens umfasst, sofern realistische Sanierungschancen vorliegen. Die Position des Insolvenz-
verwalters sowie dessen Werkzeuge (z.B. die Moglichkeit Teilbereiche des Unternehmens abzu-
trennen/zu verkaufen, aus bestehenden Vertragen auszusteigen etc.) werden vor diesem Hintergrund
als effektiv angesehen. Gerade bei groReren Unternehmen mit einer gewissen Substanz weisen
Expert*innen darauf hin, dass diese selten komplett vom Markt ,verschwinden”, sondern oft in Teilen
weiterbestehen, was durch Sanierungen beglnstigt wird. Gesamthaft betrachtet machen
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Sanierungsverfahren dennoch nur einen geringen Anteil der Insolvenzen aus (2023: 8 %, siehe auch
Kapitel 2.2.3).

Die befragten Expert*innen stufen das Insolvenzrecht als eher treffsicher ein, wenn es um das
Ausscheiden nicht Uberlebensfahiger Unternehmen geht bzw. die Fortfihrung von Uberlebensfahigen
Unternehmen. Dies geschieht einerseits Uber gesetzliche Regelungen, die die Anmeldung eines
Insolvenzverfahrens erst ab einer bestimmten Masse bzw. einem Mindestkapital von € 4.000 sowie die
Sanierung nur bei einem aussichtsreichen Sanierungsplan mit einer mind. 20-prozentigen Glaubiger-
quote!’ vorsehen. Zudem wird auch den Masseverwalter*innen eine gewisse Kompetenz in der Selektion
zugesprochen, wie nachfolgendes Zitat verdeutlicht: ,/ch denke, dass Masseverwalter ein gutes Gefiihl
haben, was geht und was nicht. Weil die einfach viel Erfahrung haben und das sehr pragmatisch machen,
da sind die oft recht geschickt, muss ich sagen, wo ich durchaus staune.” Positiv wird am dsterreichischen
Insolvenzsystem auch hervorgehoben, dass unterschiedliche unbesicherte'® Glaubiger (z.B. Lieferanten,
Dienstleister’®) gleichbehandelt werden. Das bedeutet, es erfolgt grundsatzlich keine priorisierte
Befriedigung einzelner Glaubigergruppen, die keine Sicherheiten fir ihre Forderungen vorweisen
konnen, sondern alle Forderungen werden proportional (quotenmaRig) aus der Insolvenzmasse
bedient’®. Weiters wird im internationalen Vergleich von Expertenseite positiv gesehen, dass
vergleichsweise hohe Quoten fiir Glaubiger erzielt werden. Eigene Glaubigerschutzverbdnde (z.B.
Kreditschutzverband von 1870, Alpenlandischer Kreditorenverband) vertreten dabei die Interessen der
Glaubiger in Insolvenzverfahren. Zudem wird als vorteilhaft angesehen, dass bei Zahlungsunfahigkeit eine
Insolvenzantragspflicht binnen 60 Tagen besteht, sodass betroffene Unternehmen rasch saniert oder
liquidiert werden konnen, und dass die eigentliche Dauer der Verfahren vergleichsweise kurz ist.

3.3.3 | Internationaler Vergleich

Der von der OECD 2016 eingeflihrte Insolvenzindikator bindelt die zentralen Merkmale des
Insolvenzrechts, die fur die Ressourcenallokation und das Produktivitdtswachstum von Bedeutung sind.
Er stUtzt sich auf einen Fragebogen, der von Expert*innen der jeweiligen Lander ausgefullt wird, und
wurde flr die Jahre 2010, 2016 und 2022 erhoben. Der Indikator umfasst Daten aus 45 Landern, darunter
alle OECD-Mitgliedsstaaten sowie die Europaische Union.

Der OECD Insolvenzindikator basiert dabei auf dreizehn Faktoren, die negative Auswirkungen auf das
Produktivitdtswachstum haben kénnen, indem sie die Einleitung von Insolvenzverfahren verzégern und
die Dauer von Insolvenzverfahren verldngern (Andrews et al., 2017). Diese Indikatoren sind in die drei
Saulen  Behandlung  gescheiterter  Unternehmer*innen, Prdvention und Vereinfachung,
Restrukturierungsinstrumente sowie einen sonstigen Punkt unterteilt.

71m Rahmen von Sanierungen muss den Glaubiger*innen zumindest eine Quote von 20 % angeboten werden, zahlbar in ldngstens zwei Jahren.
18 Glaubiger, deren Forderungen nicht durch Sicherheiten wie Immobilien, Maschinen oder andere Vermogenswerte des Schuldners abgesichert sind.

19 Zur Sicherung der Anspriiche von Arbeitnehmer*innen im Falle einer Insolvenz wurde in Osterreich der Insolvenz-Entgelt-Fonds (IEF) als staatliche
(Garantie-)Einrichtung geschaffen.

20 Eine Reihenfolge bei der Verteilung der Insolvenzmasse besteht nur insofern, als die Forderungen der Masseglaubiger und die Verfahrenskosten gegentber
den Anspriichen der ,normalen” Insolvenzglaubiger vorrangig behandelt werden.
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Abb. 13  Struktur des OECD-Insolvenzindikators
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Quelle: Andrews et al., 2017

Die nachfolgende Grafik bildet die drei Hauptkomponenten (Behandlung gescheiterter Unter-
nehmer*innen, Pravention und Vereinfachung sowie Instrumente zur Restrukturierung) des Indikators
fUr unterschiedliche Lander ab, wobei niedrigere Werte auf glinstigere Rahmenbedingungen hinweisen.
Osterreich nimmt einen Platz im Mittelfeld ein. Zu Ldndern mit besonders effizienten Insolvenzregimen
gemals der OECD-Indikatorik zahlen GroRbritannien, Frankreich, Danemark, Griechenland und Irland.
Island, Luxemburg und Bulgarien finden sich am anderen Ende des Spektrums.
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Abb. 14 | OECD-Insolvenzindikator: Hauptkomponenten, 2022
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Hinweis: Die Bewertungen der drei Hauptkategorien erfolgen jeweils auf einer Skala von 0 bis 1, wobei niedrigere Werte auf glinstigere
Rahmenbedingungen bzw. geringere Hurden fur Restrukturierung und Insolvenzverfahren hinweisen. Fir eine detaillierte Darstellung aller
Indexwerte fiir Osterreich siehe Anhang.

Quelle: OECD-Fragebogen 2022 zu Insolvenzrahmenbedingungen.

Nachfolgend werden ausgewahlte Faktoren des OECD-Insolvenzindikators und ihre Auswirkungen
genauer betrachtet und im Osterreichischen Kontext analysiert. Eine detaillierte Darstellung aller im
Rahmen des OECD-Indikators abgefragten Kriterien sowie die jeweilige Punktezahl fiir Osterreich findet
sich im Anhang.

Hierzu ist ergdnzend Folgendes anzumerken: Wahrend der OECD-Insolvenzindikator grundsatzlich
Anregungen zur Verbesserung von Insolvenzregimen im Hinblick auf eine effizientere Ressourcen-
allokation und Produktivitatssteigerung liefern kann, weisen Expert*innen auch darauf hin, dass es zum
Teil mit Schwierigkeiten verbunden ist, die individuellen Rahmenbedingungen und Regelungen der
einzelnen Lander in einem standardisierten Fragebogen addquat abzubilden und zu bewerten. Darlber
hinaus zeigte die Diskussion mit Expert*innen, dass einige der aus dem OECD-Insolvenzindikator fir
Osterreich abgeleiteten Empfehlungen kontrovers beurteilt werden, bzw. sowohl Vor- als auch Nachteile
mit sich bringen.

3.3.3.1 | Behandlung gescheiterter Unternehmer*innen

Die erste Sadule des OECD-Insolvenzindikators umfasst die Behandlung gescheiterter Unterneh-
mer*innen. Der Umgang mit gescheiterten Unternehmer*innen kann sich wesentlich darauf auswirken,
ob diese Unternehmer*innen zukinftig erneut griinden. Durch die Befreiung zukinftiger Einklnfte von
der Ruckzahlung friherer Insolvenzschulden kann ein ,,Neuanfang” erleichtert werden. Im Rahmen des
Insolvenzindikators wird angenommen, dass eine lange Entschuldungsdauer die Kosten und das Stigma
eines Scheiterns erhoht. Das Produktivitdatswachstum wird dabei negativ beeinflusst, indem ein
Markteintritt neuer Unternehmen und die Erprobung risikoreicher Geschéftsstrategien erschwert
werden. Gleichzeitig sinkt die Wahrscheinlichkeit, dass nicht Uberlebensfahige Unternehmen den Markt
frihzeitig verlassen. Im Rahmen des Insolvenzindikators wird folglich die Entschuldungsdauer umso
positiver bewertet, je kirzer sie ist. (vgl. André & Demmou, 2022)
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In Osterreich wurde die Entschuldungsdauer der Unternehmer*innen in den vergangenen Jahren
zunichst im Rahmen des Insolvenzrechtsidnderungsgesetzes (IRAG) 2017 von sieben auf funf Jahre
reduziert und im Jahr 2021 im Rahmen des Restrukturierungs- und Insolvenz-Richtlinie-
Umsetzungsgesetzes (RIRL-UG)?! erneut von funf auf drei Jahre verkirzt. Im OECD-Vergleich gibt es
dennoch viele Lander mit niedrigeren Entschuldungsdauern, insbesondere im angelsachsischen Raum
(USA, Kanada, GroRbritannien, Irland), aber auch in Frankreich, Griechenland oder Japan ist die Dauer bis
zur Restschuldbefreiung besonders kurz und liegt bei einem Jahr und darunter (vgl. André & Demmou,
2022).

Die Entwicklung hin zu einer geringeren bzw. eine weitere Verkirzung der Entschuldungsdauer in
Osterreich wird von Expert*innenseite jedoch auch kritisch gesehen, da dies dazu fiihrt, dass Glaubiger
einen erheblich geringeren Anteil ihrer Forderungen erhalten. Dies verdeutlicht, dass die Ausgestaltung
von Insolvenzsystemen stets einen Balanceakt darstellt, bei dem ein Kompromiss zwischen der Effizienz
der Verfahren und der Ermoglichung eines schnellen Neustarts einerseits und dem Schutz sowie den
Rechten aller Beteiligten (wie Lieferanten, Kund*innen und Mitarbeiter*innen) andererseits gefunden
werden muss.

Die Stigmatisierung gescheiterter Unternehmer*innen dirfte in Osterreich weiterhin eher hoch
ausfallen, wie bereits unter Kapitel 3.2 angefihrt. Einzelne Expert*innen fiihren zudem an, dass das
Osterreichische Insolvenzrecht im internationalen Vergleich als eher ,,streng” wahrgenommen wird, bzw.
Unternehmer*innen leichter in den Bereich der Kriminalitat geraten wie folgende Aussage verdeutlicht:
,Osterreich und Deutschland, wir sind die Taliban des Insolvenzrechts. Wir sind die strengsten von allen.
Und es ist die Frage, ob das so schlau ist.”

Ein Grund, warum das Osterreichische Insolvenzrecht als vergleichsweise streng wahrgenommen wird,
kdnnte im Schutz der Gldubigerrechte liegen. Dieser umfasst eine strenge Priifung der Vermogenslage
und héhere Anforderungen an die Schuldner*innen. Zudem besteht in Osterreich, wie zuvor erwahnt,
eine Verpflichtung zur rechtzeitigen Insolvenzanmeldung. Unternehmen missen bei einer
Zahlungsunfahigkeit binnen 60 Tagen nach Vorliegen dieser Voraussetzungen Insolvenz anmelden. Wird
diese Frist versaumt, haften die Geschéaftsfiihrer*innen persdnlich den Glaubigern fir den durch die
Verzogerung zusatzlich entstandenen Schaden. Des Weiteren sind die Sanierungsverfahren im
Osterreichischen Insolvenzrecht an strenge Voraussetzungen geknipft. Wie bereits angefihrt, ist ein
Mindestangebot an die Glaubiger (20 % der Forderungen) erforderlich, die Mehrheit der Glaubiger muss
einem Zahlungsplan zustimmen, und die Schuldner*innen missen einen realistischen Sanierungsplan
vorlegen.??

In anderen Landern sind sowohl die Fristen als auch die Sanierungs- und Vergleichsplane flexibler
gestaltet, was den Schuldner*innen groRere Handlungsspielrdume er6ffnet. Einzelne befragte
Expert*innen weisen vor diesem Hintergrund auch darauf hin, dass es in manchen Fallen einfacher ware,
die 20-prozentige Quotenregelung etwas flexibler zu gestalten. Gleichzeitig werden, wie eingangs
erwahnt, gerade die hohen erzielten Quoten fir Glaubiger sowie die Verpflichtung zu einer raschen
Anmeldung der Insolvenz auch als Vorteile des dsterreichischen Insolvenzsystems gesehen.

Eine gute Bewertung erhalt Osterreich gemaR Insolvenzindikator bei den Ausnahmeregelungen in Bezug
auf Vermogenswerte, die bei einer Insolvenz des Schuldners/der Schuldnerin nicht zur Tilgung
seiner/ihrer Schulden herangezogen werden. Diese Vermogenswerte bleiben dem Schuldner/der
Schuldnerin trotz Insolvenz erhalten und dirfen weder von Glaubigern gepfandet noch im

21 Umsetzung der EU-Richtlinie 2019/1023 in nationales Recht

22 https://www.usp.gv.at/veraenderung-aufloesung/insolvenz.html
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Insolvenzverfahren verwertet werden. In diesem Zusammenhang gelten in Osterreich vergleichsweise
grofRRzligige Ausnahmen (vgl. André und Demmou, 2022).

3.3.3.2 | Pravention und Vereinfachung

Die zweite Saule des OECD-Insolvenzindikators umfasst die Pravention und Vereinfachung. Die politische
Debatte hat sich in den letzten Jahren auf die Verbesserung der Insolvenzprdvention bzw.
Frihwarnsysteme sowie die Entwicklung von Vorinsolvenzverfahren und vereinfachte Insolvenzverfahren
fir Kleinst-, kleine und mittlere Unternehmen konzentriert. Diese Faktoren flieRen folglich in den OECD-
Insolvenzindikator ein, bzw. fihrt ihr Vorhandensein zu einer positiven Bewertung. Das Fehlen von
MaRBnahmen zur frithzeitigen Erkennung und Ldsung finanzieller Probleme — wie Vorinsolvenzverfahren
—kann dazu flhren, dass lebensfahige Unternehmen mit voriibergehenden finanziellen Schwierigkeiten
in formelle Insolvenzverfahren gedrangt werden. Verzdégerungen und hohere Kosten, die mit formellen
Verfahren verbunden sind, kdénnen den endglltigen Unternehmenswert schmalern, die schnelle
Umverteilung von Vermdgenswerten und Ressourcen finanziell angeschlagener Unternehmen in
produktivere Verwendungen verhindern und die Moglichkeiten von Unternehmer*innen, ein neues
Unternehmen zu griinden, einschranken. Dies mindert die unternehmerische Dynamik und Produktivitat.
(vgl. André & Demmou, 2022)

EU-Richtlinie 2019/1023 Uber praventive Restrukturierungsrahmen

2019 einigten sich die EU-Mitgliedstaaten auf vereinfachte Regeln, um Restrukturierungen zu
erleichtern, Unternehmer*innen eine zweite Chance zu geben und die Effizienz von Restrukturierungs-,
Insolvenz- und Entschuldungsverfahren zu verbessern. Die Richtlinie  soll die
Glaubigerbefriedigungsquote erhdhen, mehr Rechtssicherheit flir grenziberschreitende Investoren
schaffen und die Entstehung notleidender Kredite reduzieren. Die wesentlichen Merkmale der Richtlinie
umfassen:

= Schuldner*innen erhalten Zugang zu Frihwarnsystemen, die eine frihzeitige Restrukturierung
erleichtern und eine neue Kultur praventiver Restrukturierung fordern sollen.

= Alle Uberlebensfahigen Unternehmen erhalten Zugang zu frihzeitigen
Restrukturierungsmaflnahmen.

= Schuldner*innen profitieren ~ von  einem  zeitlich begrenzten  ,Moratorium”  vor
VollstreckungsmalRnahmen, um Verhandlungen und Restrukturierungen zu erleichtern.

=  Widersprechende Minderheitsglaubiger und Aktiondre kénnen unter strengen Bedingungen
Uberstimmt werden, um Restrukturierungen zu ermdglichen, wobei ihre berechtigten Interessen
gewahrt bleiben.

= Neue Finanzierungen fir Unternehmen im Restrukturierungsprozess werden geschitzt.

= Flexible praventive Restrukturierungsrahmen sollen Gerichtsverfahren verkirzen. Dabei kénnen
spezialisierte Expert*innen und Gerichte sowie innovative Technologien eingesetzt werden, um die
Effizienz von Verfahren zu steigern und deren Kosten und Dauer zu verringern.

=  Redlichen insolventen Unternehmer*innen wird nach maximal drei Jahren ohne weitere
Bedingungen eine vollstandige Entschuldung ermdglicht.

(vgl. André & Demmou, 2022)
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In Osterreich wurde im Rahmen des Restrukturierungs- und Insolvenz-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes
(RIRUG) 2021 auch die Restrukturierungsordnung (ReQ) eingefiihrt, welche ein vorinsolvenzliches
Restrukturierungsverfahren  etabliert und damit die  EU-Richtlinie  Uber  praventive
RestrukturierungsmalRnahmen umgesetzt. Dieses Verfahren ermoglicht es Unternehmen, bei drohender
Zahlungsunfahigkeit frihzeitig Malnahmen zu ergreifen, um die Insolvenz abzuwenden und die
Fortfihrung des Unternehmens zu sichern. Zu den Vorteilen dieses Verfahrens zahlen u.a., dass dieses
als geheimes Verfahren moglich ist und nicht alle Glaubiger mit umfasst werden missen. Aus der
Befragung der Expert*innen geht allerdings hervor, dass das Restrukturierungsverfahren bislang noch
selten von den Unternehmen genutzt wird. Die Grinde hierfir dirften — neben dem noch geringen
Bekanntheitsgrad — vor allem die hohen Kosten (da meist ein Sachverstandiger bendétigt wird) sowie der
hohe Vorbereitungsaufwand sein. Von einzelnen Expert*innen wird auRerdem darauf hingewiesen, dass
aufgrund des bestehenden und gut funktionierenden Sanierungsverfahrens der Bedarf an dem
vorinsolvenzlichen Restrukturierungsverfahren in Osterreich weniger gegeben sei.

Als ein Beispiel fir ein gut funktionierendes, starker genutztes Vorinsolvenzverfahren wird u.a. Frankreich
genannt. Dieses System erlaubt die Restrukturierung von Unternehmen ohne Ubermalige
Stigmatisierung (siehe nachfolgendes Good-Practice-Beispiel). Die Grinde, warum dieses
Vorinsolvenzverfahren im Vergleich zum 6sterreichischen Verfahren haufiger genutzt wird, dirften u.a.
in der bereits langerfristigen Etablierung und Akzeptanz solcher praventiven Systeme in Frankreich sowie
am besseren Image liegen (das Verfahren wird auch als Zeichen der Uberlebensfahigkeit von
Unternehmen angesehen).

Good-Practice-Beispiel: Das praventive Restrukturierungsverfahren in Frankreich

Frankreich flhrte im Jahr 2006 ein Verfahren ein, um grundsatzlich solvente Unternehmen zu
unterstitzen, die sich in erheblichen finanziellen Schwierigkeiten befinden. Dieses Schutzverfahren
(,Sauvegarde®) erganzt das Reorganisationsverfahren fir insolvente Unternehmen, das als , Réglement
judiciaire” (RJ) bezeichnet wird. Beide Verfahren beinhalten weitgehend dieselben Verfahrensschritte,
darunter eine Aussetzung der Forderungen, eine zweimal verlangerbare sechsmonatige
Beobachtungsphase zur Bewertung der finanziellen Lage des Unternehmens sowie die Verhandlung
eines Restrukturierungsplans zwischen Insolvenzverwalter*in, Schuldner*in und den Glaubigern. Diese
Verfahren dhneln dem US Small Business Reorganisation Act (siehe nachfolgendes Good-Practice-
Beispiel).

Der Hauptunterschied zwischen dem Schutz- und dem RJ-Verfahren liegt im finanziellen Zustand des
Unternehmens. Unternehmen, die finanzielle Schwierigkeiten haben, die ohne eine Umschuldung nicht
gelost werden konnen, kdnnen das Schutzverfahren beantragen. Insolvente Unternehmen hingegen
missen ein RJ-Verfahren beantragen. Das Gericht kann Schutzverfahren in RJ-Verfahren umwandeln,
insbesondere, wenn Zweifel an der Solvenz des Unternehmens bestehen.

Fir das Schutzverfahren zeigen Epaulard und Zapha (2022), dass es die Uberlebenswahrscheinlichkeit im
Vergleich zu den herkdmmlichen Insolvenzverfahren — unter Berlicksichtigung der finanziellen Lage und
Merkmale des Unternehmens — deutlich erhéht. Darlber hinaus gibt es Hinweise darauf, dass das
Schutzverfahren, indem es den Stakeholdern, insbesondere den Kunden, signalisiert, dass das
Unternehmen Uberlebensfahig ist, die Restrukturierungschancen im Vergleich zum RIJ-Verfahren
verbessert. Praventive Verfahren sind in Frankreich seit langem etabliert und gesellschaftlich akzeptiert.
Weniger Formalismus und klar definierte Prozesse inkl. einer klaren Abgrenzung zur Insolvenz fordern
die Akzeptanz. (vgl. André & Demmou, 2022)
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Im dsterreichischen RIRUG sind zudem Frithwarnsysteme?® angefiihrt, welche im Wesentlichen
verschiedene Beratungs- und Informationsméglichkeiten der Wirtschaftskammern in Osterreich (WKO)
umfassen. Schuldner*innen kénnen etwa geférderte Beratungen durch Gber 600 gelistete
Beratungsunternehmen u.a. zu dringenden Sofortmafnahmen, Liquiditdtsanalyse oder ertrags- und
finanzwirtschaftlichen SanierungsmaRnahmen beanspruchen?* oder diverse Online-Ratgeber?® nutzen.
Teil des Frihwarnsystems ist auch, dass Dritte, die Uber relevante Informationen Uber Schuldner*innen
verfligen, wie z.B. Wirtschaftsprifer*innen?®, diese auf negative Entwicklungen aufmerksam machen.

Effiziente Insolvenzsysteme sollten idealerweise flir Unternehmen aller GroRen zugénglich sein. Die
OECD stellt vor diesem Hintergrund fest, dass die Rahmenbedingungen von Insolvenzsystemen
insbesondere fir Kleinst-, kleine und mittlere Unternehmen haufig unzureichend sind. Dies liegt daran,
dass sie oft teuer, komplex und auf Kapitalgesellschaften ausgerichtet sind, wahrend KMU in vielen Fallen
die Rechtsform der Einzelunternehmung aufweisen. (Uttamchandani et al., 2021; Weltbank, 2021). Die
spezifischen Herausforderungen, mit denen KMU in Insolvenzverfahren konfrontiert sind, umfassen
unter anderem die Vermischung von geschaftlichen und privaten Finanzen. In diesem Zusammenhang
kédnnen Verbindlichkeiten, die auf personlichen Vermogenswerten lasten, eine rechtzeitige
Insolvenzanmeldung erschweren und die Chancen auf eine erfolgreiche Umstrukturierung mindern.
Hinzu kommen eine haufig passive Haltung der Glaubiger sowie der geringere Umfang an verflgbaren
Vermogenswerten. (vgl. André und Demmou, 2022).

Elemente, die in vereinfachten Insolvenzverfahren fiir KMU erfolgsversprechend sind umfassen:

» Modelle, die es Schuldner*innen ermoglichen, die Kontrolle Gber das Unternehmen zu behalten,
was auch Anreize fir eine rechtzeitige Einleitung der Umstrukturierung bietet;

» Forderung informeller Einigungen: Die Einflihrung eines Mediators/einer Mediatorin fir
Unternehmenssanierungen in auRergerichtlichen oder hybriden Verfahren, wie in Portugal
(Eurofound, 2021), kann solche Einigungen erleichtern.

Koordinierte Unternehmens- und Privatinsolvenzverfahren: Diese kdnnen das Stigma reduzieren.

Die Digitalisierung erleichtert die Einreichung von Insolvenzantragen, den Informationsaustausch
und den Verkauf von Vermogenswerten.

» Reduzierung der Kosten fir KMU: Die Kosten fir Insolvenzverfahren kénnen durch staatliche
Unterstitzung, wie in Singapur, oder durch Subventionen fir Umstrukturierungen, wie in Japan,
gesenkt werden.

» Modularer Ansatz: Ein solcher Ansatz bietet mehr Flexibilitdt in Insolvenzverfahren. Vereinfachte
Verfahren kdnnen durch zusatzliche Module erganzt werden, die nur bei Bedarf genutzt werden
(z.B. Mediation, Einbeziehung eines Insolvenzverwalters/einer Insolvenzverwalterin). Dieser
Ansatz kann dazu beitragen, die Verfahren an die grolRe Heterogenitdat von KMU anzupassen
(Mokal et al., 2018).

23 ErldutRV zum RIRUG 950 BIgNR 27.GP 3,4

24 siehe https://www.wko.at/finanzierung/beratung-unternehmenssicherung-sanierung

25 https://www.wko.at/service/unternehmensfuehrung-finanzierung-foerderungen/unternehmen-sanierung-reorganisation.html, www.unternehmer-in-

not.at/kmu_check.php

26 Abschlusspriifer*innen unterliegen in Osterreich bereits seit dem Gesellschaftsrechtsanderungsgesetz 1982 einer Redepflicht, die sowohl bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben als auch bei der Prifung des Jahresabschlusses besteht. Sie haben unverzuglich zu berichten, wenn sie Tatsachen feststellen,
die den Bestand des gepriften Unternehmens oder Konzerns gefahrden oder seine Entwicklung wesentlich beeintrachtigen kénnen, sowie tiber wesentliche
Schwéachen der internen Kontrolle des Rechnungslegungsprozesses oder Uber das Vorliegen der Voraussetzungen fir die Vermutung eines
Reorganisationsbedarfs.
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Ein weiterer Faktor im OECD-Insolvenzindikator ist folglich die Einfihrung vereinfachter
Insolvenzverfahren fiir KMU, die bisher nur in sechs OECD-Léndern existieren. Osterreich hat bislang kein
solches Verfahren. Auf EU-Ebene wird allerdings Uber eine Harmonisierung des Insolvenzrechts
nachgedacht, bei dem auch vereinfachte Verfahren fur Kleinstunternehmen zur Diskussion stehen. In
diesem Zusammenhang wird allerdings von Expertenseite berichtet, dass sich die zum Zeitpunkt der
Berichtserstellung auf EU-Ebene diskutierten Bestimmungen eines solchen Verfahrens fir Osterreich
nachteilig auswirken wirden. Grund daflr ist, dass diese vereinfachten Verfahren fir
Kleinstunternehmen aufgrund der anzuwendenden Definition auf den Grofteil (rd.90 %) der
Osterreichischen Insolvenzverfahren anzuwenden und bspw. ohne Insolvenzverwalter*in umzusetzen
waren. Dadurch werden von Expertenseite chaotische Verfahren befiirchtet.

In Osterreich wird ein vergleichsweise hoher Anteil der Insolvenzen (etwa 40 %)?’ mangels Masse nicht
erdffnet, da das Mindestkapital von € 4.000 zur Deckung der Verfahrenskosten nicht verfligbar ist. Aus
Sicht einiger Expert*innen ware es wilnschenswert, dieses Kapital durch offentliche Mittel oder
alternative Finanzierungsmodelle / Fonds vorzufinanzieren, um auch diesen Unternehmen den Zugang
zu Insolvenzverfahren zu ermoglichen. Dies kdnnte sich nach Einschdtzung der befragten Expert*innen
langfristig als wirtschaftlich sinnvoll erweisen. Andererseits wird von einzelnen Expert*innen auch in
Frage gestellt, ob es in solchen Fallen wirtschaftlich tatsachlich zweckmaRig ware ein Insolvenzverfahren
einzuleiten.

Good-Practice-Beispiel — Der US Small Business Reorganisation Act

Im Februar 2020 flhrten die USA ein neues Restrukturierungsverfahren fir kleine Unternehmen ein, um
Kosten und Komplexitdt zu senken und Gldubiger stdrker einzubinden. Der US Small Business
Reorganisation Act ermoglicht es Schuldner*innen, die Kontrolle Gber ihr Unternehmen zu behalten und
kann bis zu einer Schuldenhéhe von max. 2,7 Mio. USD (wdhrend der Pandemie vorlbergehen 7,5
Mio. USD) angewendet werden. Das Verfahren weicht von den Ublichen, glaubigerkontrollierten
Verfahren ab, bei denen der Restrukturierungsplan von einer Mehrheit der beteiligten Glaubiger
genehmigt werden muss (Kilborn, 2022). Ein zentrales Merkmal ist die umfassende Befugnis des Gerichts,
widersprechende Glaubiger zu lberstimmen, was sowohl Glaubiger als auch Schuldner dazu motiviert,
freiwillige Einigungen zu erzielen. Zusatzlich fordert die Ernennung eines neutralen Treuhadnders oder
einer Treuhanderin, der bzw. die als erfahrene/r Wirtschaftsexpert*in beratend téatig ist, die Entwicklung
konsensualer Restrukturierungsplane. Vereinfachte Informationsanforderungen im Vergleich zu
herkdmmlichen Insolvenzverfahren senken darliber hinaus den Bedarf an externem Fachwissen und
tragen somit zu einer deutlichen Kostensenkung bei. (vgl. André & Demmou, 2022)

3.3.3.3 | Instrumente zur Restrukturierung

Die dritte Saule des OECD-Insolvenzindikators umfasst Instrumente zur Restrukturierung.
Insolvenzregelungen, die eine Unternehmensrestrukturierung erschweren, kénnen das Produktivitats-
wachstum auf verschiedene Weise hemmen. Beispielsweise ist es weniger wahrscheinlich, dass finanziell
angeschlagene Unternehmen mit vorlbergehenden Schwierigkeiten rechtzeitig erfolgreich
umstrukturiert werden, wenn nur Schuldner*innen eine Restrukturierung einleiten koénnen und
Minderheitsaktiondre einen Sanierungsplan blockieren kénnen (d.h. es fehlt ein ,Cram-down-

27 Quelle: KSV1870; Siehe dazu auch Kapitel 2.2.3.
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Mechanismus“?). Dies fuhrt dazu, dass mehr Ressourcen in Unternehmen mit niedriger Produktivitat
gebunden bleiben. Diese Probleme werden verscharft, wenn im Falle einer Restrukturierung keine
Vorrangstellung?® fur neue Finanzierungen gegeniiber unbesicherten Glaubigern eingerdumt wird, da
KapitalzufllUsse typischerweise erforderlich sind, um interne Umstrukturierungen zu ermdglichen. (vgl.
André & Demmou, 2022)

Fir Osterreich wird seitens der OECD positiv bewertet, dass das Management wahrend der
Restrukturierung die Kontrolle (ber das Unternehmen behalten kann° (Sanierungsverfahren mit
Eigenverwaltung), was dazu beitragt, frihzeitige Insolvenzantrage zu férdern. Als vorteilhaft wird flr
Osterreich weiters betrachtet, dass Sanierungspline, die von der Mehrheit der Gldubiger angenommen
wurden, auch gegen den Willen einzelner Gldubiger durchgesetzt werden konnen, sowie das
Vorhandensein einer Regelung, die sicherstellt, dass diese abweichenden Glaubiger im Rahmen einer
Sanierung mindestens so viel erhalten wie im Falle einer Liquidation. Zudem stellt eine zeitlich begrenzte
Vollstreckungssperre des Vermoégens (,Stay on Assets”) des Schuldners sicher, dass dem Schuldner
einerseits Zeit eingerdumt wird, um einen Sanierungsplan zu entwickeln, das Verfahren durch die
Begrenzung auf drei Monate (mit Option auf Verlangerung auf sechs Monate) aber auch nicht verzogert
wird. (vgl. André und Demmou, 2022)

Folgende Punkte konnten demgegeniber aus Sicht der OECD verbessert werden: Ein Sanierungs-
verfahren kann in Osterreich ausschlieRlich auf Antrag des Schuldners und nicht auf Antrag der Glaubiger
eingeleitet werden. In Osterreich hat zudem neue Finanzierung, die wihrend eines Verfahrens
aufgenommen wird (z.B. von einer Bank zur Finanzierung notwendiger Investitionen wahrend der
Sanierung), nicht immer Vorrangstellung gegenliber bestehenden Glaubigern. Diese Regelung kann dazu
fihren, dass Kapitalgeber zogern, insolventen Unternehmen Geld zu leihen, da das Risiko eines Verlusts
hoch ist. In mehr als einem Drittel der im Rahmen des OECD-Indikators betrachteten Lander hat neue
Finanzierung Vorrang gegenlber unbesicherten Glaubigern (Quelle: OECD-Insolvenzindikator, 2022).
Auch in Osterreich gibt es allerdings die Méglichkeit, Finanzierungen, die nach der Erdffnung einer
Insolvenz aufgenommen wurden, vorrangig zu befriedigen, indem diese als sogenannte Masse-
forderungen eingestuft und gerichtlich genehmigt werden?'.

Die Schwierigkeit des Zugangs zu frischem Kapital, das fur eine erfolgreiche Umstrukturierung in
Sanierungsverfahren erforderlich ware, wird von einzelnen Expertinnen als Herausforderung benannt.
Sie berichten beispielsweise, dass auslandische Investoren aufgrund der Komplexitat osterreichischer
Verfahren mitunter von einem Kauf absehen. Sie weisen vor diesem Hintergrund darauf hin, dass es
hilfreich ware, das Thema der Anfechtung einzuschranken Das Anfechtungsrecht der Insolvenzordnung
ist in Osterreich umfangreich gestaltet und dient dem Schutz der Gldubiger®’. Das Anfechtungsrecht
betrifft nicht nur die Schuldner*innen selbst, sondern vor allem auch Dritte, die von Schuldner*innen
Vermogenswerte oder Leistungen (z.B. Zahlungen/Sicherstellungen) bezogen haben. Das Anfechtungs-
recht dient dazu, eine Glaubigerbegiinstigung durch die Schuldner*innen zu vermeiden.

28 Regelung, bei der ein Restrukturierungsplan unter bestimmten Bedingungen trotz des Widerstands einzelner Glaubiger von einem Gericht genehmigt und
durchgesetzt werden kann.

29 Ohne diese Vorrangstellung kénnten potenzielle Investoren oder Kreditgeber zégern, dem Unternehmen frisches Kapital zur Verfigung zu stellen, da ihre
Ruckzahlungsanspriiche im Insolvenzfall hinter den Forderungen der unbesicherten Glaubiger stehen wiirden. Das erhoht das Risiko fur neue Geldgeber und
macht es schwieriger, die benotigte Finanzierung fur eine Restrukturierung zu erhalten.

30 Unter bestimmten Umstanden kann das Gericht die Eigenverwaltung einschranken oder einen Restrukturierungsbeauftragten bestellen, insbesondere, wenn
Nachteile fur die Glaubiger zu beflrchten sind.

31|n Osterreich gilt auRerdem ein besonderer Schutz von Finanzierungen im Rahmen von Restrukturierungen gemaR Restrukturierungsordnung (Re0). Allerdings
werden diese Restrukturierungsverfahren in Osterreich bislang noch selten genutzt (siehe Kapitel 3.3.3.2).

32 Die Harmonisierungsbestrebungen im Insolvenzrecht auf EU-Ebene betreffen auch den Bereich der Insolvenzanfechtung und sehen im Vergleich zum
osterreichischen Recht weniger strenge Regelungen vor.

4374



KMU ¥

FORSCHUNG

Eine Insolvenzanfechtung hat den Zweck, modglichen Bevorzugungen oder Benachteiligungen von
Glaubiger*innen im Rahmen eines Insolvenzverfahrens entgegenzuwirken. Wenn z.B. der/die
Insolvenzverwalter*in den Verdacht hegt, dass Schuldner*innen bereits im Vorfeld einen oder mehrere
Glaubiger bevorzugt haben, kann das Verfahren angefochten werden, um eine gleichmaRige und faire
Verteilung des Vermogens auf alle Insolvenzgldaubiger zu gewdhrleisten. Damit eine Insolvenzanfechtung
durchgefthrt werden kann, muss ein konkreter Anfechtungsgrund vorliegen, der eine Rickforderung der
Zahlungsleistungen rechtfertigt. Griinde fir eine Anfechtung kénnen eine Beglinstigungsabsicht, eine
Benachteiligungsabsicht, die Kenntnis der Zahlungsunfihigkeit bzw. Uberschuldung, unentgeltliche
Verflgungen oder Vermogensverschleuderung darstellen. Flr eine Anfechtung ist ein Jahr ab Eréffnung
des Insolvenzverfahrens Zeit, wobei daflir eine entsprechende Klage beim jeweiligen Insolvenzgericht
eingebracht werden kann.

In der Praxis fuhrt das Anfechtungsrecht jedoch mitunter dazu, dass Unternehmen im Vorfeld einer
Insolvenz aus Angst vor Anfechtungen keine Finanzierung mehr erhalten. D.h. den Unternehmen fehlt es
in Situationen, in denen es besonders notwendig ware, an Kapital. Laut Expert*innen stehen finanziell
angeschlagene Unternehmer*innen vor folgender Problematik: ,,Es fehlt da von der Liquiditdt einerseits
eine Gruppe Finanzinvestoren aus dem Ausland, die sich nicht hintrauen bei J&sterreichischen
Sanierungsverfahren, und umgekehrt die Banken, die requlatorisch ein bisschen eingeschrdnkt sind, um
da tiberhaupt was machen zu kénnen.”

Auch im Zusammenhang mit einer Einschrdankung von Anfechtungsrechten zeigt sich die
Herausforderung, sowohl die Glaubigerrechte als auch den Finanzierungszugang fir Unternehmen in
Einklang zu bringen.

3.3.3.4 | Sonstige Faktoren

Im Rahmen der ,,sonstigen Faktoren” des OECD-Insolvenzindikators werden das Ausmal der gerichtlichen
Beteiligung, die Unterscheidung zwischen redlichen und betrigerischen Schuldner*innen im
Insolvenzverfahren sowie die Rechte der Arbeithnehmer*innen betrachtet.

Osterreich gehort im OECD Vergleich zu jenen Ldndern mit der héchsten Involvierung der Gerichte und
dem hochsten Schutz von Arbeitnehmer*innen-Rechten im Rahmen von Insolvenzverfahren. Da sich
dadurch Verfahren verzogern bzw. weniger effizient abgewickelt werden kdnnen, schneidet das
Osterreichische Insolvenzsystem gemals OECD-Insolvenzindikatorik in diesen Bereichen schlechter ab
(vgl. André und Demmou, 2022).

Grundsatzlich werden Insolvenzverfahren in Osterreich von Insolvenzverwalter*innen gefiihrt. Das
Gericht hat jedoch die Uberwachung des Insolvenzverfahrens inne und ist auch berechtigt, Anweisungen
zu erteilen bzw. hat gewisse Genehmigungspflichten. Insgesamt sind dsterreichische Gerichte damit in
sehr vielen Verfahrensschritten sowohl des Sanierungs- als auch des Konkursverfahrens involviert. Von
einzelnen Expert*innen wird jedoch auch darauf hingewiesen, dass die Abwicklung von Verfahren durch
den hohen Grad der Involvierung von Gerichten nicht verzoégert wird.

Der Schutz von Arbeitnehmer*innen im Rahmen des OECD-Insolvenzindikators bezieht sich auf die Frage,
inwieweit Beendigungen oder Neuverhandlungen von Arbeitsvertragen in Insolvenzverfahren
eingeschrankt sind. Im internationalen Vergleich bestehen in Osterreich hier strengere Regelungen. Dies
unterstreicht, dass die Rechte von Arbeitnehmer*innen in Osterreich einen hohen Stellenwert und
Vorrang vor Effizienzsteigerungen im Insolvenzsystem haben. Einzelne befragte Expert*innen weisen in
diesem Zusammenhang darauf hin, dass Unternehmen gerade in Restrukturierungsphasen haufig neue
Mitarbeiter*innen mit anderen Fahigkeiten benétigen. In starren Systemen kann es jedoch schwierig
sein, neue Fachkrdfte einzustellen, nachdem zuvor Kindigungen erfolgt sind. Als positive Beispiele
werden einzelne nordische Lander angefihrt, in denen sich Unternehmen im Rahmen von
Sanierungsverfahren flexibler von Mitarbeiter*innen trennen konnen. Diese werden jedoch durch
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umfassende staatliche Malknahmen wie hohe Arbeitslosenunterstitzungsleistungen, Weiterbildungs-
programme und weitere Unterstltzungsangebote zur Arbeitsmarktintegration effektiv ,,aufgefangen”.

Eine positive Bewertung erhilt Osterreich im Rahmen des Indikators aufgrund der Unterscheidung
zwischen redlichen und betrigerischen Schuldner*innen im Insolvenzverfahren. Unredliche
Schuldner*innen koénnen z.B. von einem Schuldennachlass bzw. einer Restschuldbefreiung
ausgeschlossen werden (vgl. André und Demmou, 2022).

3.3.4 | Sonstige (rechtliche) Rahmenbedingungen

Abseits des Insolvenzrechts wurden im Rahmen der Experteninterviews noch einzelne weitere
(rechtliche) Rahmenbedingungen genannt, die Einfluss auf UnternehmensschlieRungen haben koénnen.
Dabei wurden etwa steuerliche Aspekte angesprochen, die freiwillige SchlieBung/Vermeidung von
Insolvenzen verteuern — insbesondere steuerliche Kosten, die entstehen, wenn das Firmenvermaogen in
das Privatvermogen Uberfihrt wird oder bei Verkauf.

Eine Erhohung der Dynamik im Ein- und Austrittsgeschehen wird durch die Einfihrung der 2024
eingefihrten Flexible Kapitalgesellschaft (FlexKap) erwartet, die bereits ab einem Mindeststammbkapital
von 1 € gegriindet werden kann und damit eine geringere Eintrittshirde darstellt.

Von einzelnen interviewten Expert*innen wird weiters angefihrt, dass das rechtliche Umfeld insgesamt
eine Unausgewogenheit an Unterstltzungsleistungen entlang des unternehmerischen Lebenszyklus
aufweist bzw. das Beratungs- und Unterstiitzungsangebot zum Unternehmensaustritt geringer ist, wie das
folgende Zitat verdeutlicht: ,Wenn du griindest, dann hast du 1.000 Unterstiitzungseinrichtungen, und
jede Gesetzeslage ist da wirklich gut durchschaubar, aber wenn es in den Konkurs geht, hilft da keiner
mehr.”

Eine Forderung in diesem Zusammenhang bietet die Malknahme ,,Perspektive Zukunft”, im Rahmen derer
EPU und kleine Unternehmen individuelle geférderte Beratung in Krisensituationen nutzen kdnnen
(weitere Informationen: https://perspektivezukunft.at/).

3.4 | Einfluss unterschiedlicher Bestimmungsfaktoren auf Marktaustritte

Um den Einfluss unterschiedlicher Faktoren auf die Rate an UnternehmensschlieBungen empirisch zu
analysieren, wurden Regressionsanalysen auf Basis von Paneldaten fiir 33 Lander mit jeweils 8 Branchen
(i) Gber einen Zeitraum von 15 Jahren (t) (2008 - 2022) durchgefihrt.

Die Analyse erfolgte anhand von vier verschiedenen Regressionsmodellen. Als Ausgangspunkt wurde das
reguldre multiple Regressionsmodell (OLS, Modell 1 in Tabelle 1) angewandt, welches in einem zweiten
Schritt um Dummy-Variablen fur die untersuchten Kalenderjahre erganzt wurde, um auf zeitinvariante
Effekte zu konditionieren (LSDV, Modell 2 in Tabelle 1). Daraufhin wurde ein einseitiges Modell mit
fixierten Effekten berechnet, welches auf brancheninvariante Einflisse konditioniert (OWFE, Modell 3 in
Tabelle 1). Als vierter Ansatz diente schlielRlich ein zweiseitiges Modell mit fixen Effekten auf
Kalenderjahre und Branchen (TWFE, Modell 4 in Tabelle 1).23

33 (1) Ordinary Least Squares (OLS) — Modelle sind die einfachste und gangigste Variante von Regressionsanalysen mit mehreren unabhangigen Variablen. Sie
berechnen die Regressionsgerade mit den geringsten Abstéanden zu den tatsachlichen Beobachtungen, welche dann zur Schatzung von Zusammenhéangen
sowie zur Vorhersage weiterer Beobachtungen herangezogen werden kann. (2) Least Squares Dummy Variable (LSDV) — Modelle mit Dummyvariablen fir die
Zeit (hier:Jahre) berechnen zeit-fixierte Effekte (time fixed effects), wobei die Effekte der Zeitpunkte nachvollziehbar bleiben. Damit werden nur jene Einflusse
in das Modell aufgenommen, die sich Uber die Zeit verandern. Zeitinvariante Effekte werden ausgeschlossen —das Modell wird auf diese konditioniert. Eine
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Wir schatzen dabei die Zusammenhange zwischen der SchlieBungsquote®* (abhdngige Variable) und der
durchschnittlichen  UnternehmensgroRe®, der Grindungsquote®®, der Produktivitat®’, der
Eigenkapitalquote®® des Vorjahres sowie dem OECD-Insolvenzindikator. Die Faktoren wurden auf Basis
der Ergebnisse der Literaturanalyse und der Datenverfiigbarkeit gewahlt.

Beispielsweise lasst sich das zweiseitige Fixed-Effects-Modell wie folgt darstellen:

SchliefRungsquote;; = [1Beschiftigte je Unternehmen;, + pB,Grindungsquote;; +
psreale Bruttowertschopfung je Stunde;, + P Eigenkapitalquote des Vorjahres;, +
BsLog(Insolvenzindikator);, + a; + 6; + €;: , wobei a; der fixe (also Uber Zeit konstante)
Effekt einer Branche und §; der fixe Effekt eines Jahres ist, i steht fir eine Beobachtung der
Branche im Land und t fur ein Jahr.

Wie in nachfolgender Tabelle ersichtlich ist, weisen die Effekte der einzelnen Faktoren in allen 4 Modellen
in dieselben Richtungen und sind statistisch signifikant, was die nachfolgend dargestellten Ergebnisse
robust erscheinen lasst.

Die Modelle zeigen einen leicht positiven Zusammenhang zwischen Schliefungsquote und
Unternehmensgréfe. D.h., je groRer die Unternehmen durchschnittlich in einer Branche sind, desto
hoher fallt die SchlieBungsquote aus. Dies konnte sich etwa auf hohere Fixkosten oder geringere
Flexibilitat bei negativen Marktbedingungen zurickfihren lassen, wodurch sich die Anfélligkeit fur
SchlieBungen erhoéhen koénnte. Insgesamt lassen sich die in der Literatur gefundenen Effekte, wonach
eher kleine UnternehmensgrofRen mit hoheren Ausstiegsraten einhergehen bzw. eine hohere
Marktkonzentration mit niedrigeren Schliefungsraten verbunden ist, im vorliegenden Modell nicht
bestdtigen, was auf unterschiedliche Faktoren, wie die zugrundeliegende Datenbasis oder die
Modellwahl zurlckgefihrt werden kann. Zudem finden sich in der Literatur Hinweise auf ein erhdhtes
Ausstiegsrisiko grolRer Unternehmen unter bestimmten Voraussetzungen, etwa in wirtschaftlichen
Abschwungphasen. (Varum & Rocha, 2012).

Die Grindungsquote wurde als Indikator fur die Wettbewerbsintensitat (durch Newcomer) eingefihrt.
Es zeigt sich ein deutlicher Zusammenhang zwischen Schlieungsquote und Grindungsquote. Branchen
mit einer hoheren Grindungsquote weisen auch eine hdhere SchlieRungsquote auf. Diese bereits unter
Punkt 2.2 dargestellten Zusammenhange kénnen damit bestatigt werden. Die Griindungsquote kann
dabei wie erwdhnt als Anndherung flr die Wettbewerbsintensitat einer Branche betrachtet werden. D.h.,
eine hohere Wettbewerbsintensitat bewirkt ein rascheres Ausscheiden wenig wettbewerbsfahiger
Unternehmen und damit auch héhere SchliefRungsquoten. Eine weitere Interpretationsmoglichkeit ist,
dass in Branchen mit niedrigen Einstiegshirden — etwa in Form von regulatorischen Bestimmungen oder
niedrigeren Kapitalerfordernissen — Geschaftsmodelle schneller getestet und auch wieder verworfen

dhnliche Konfiguration, jedoch mit anderer Ausrichtung, wird im (3) Oneway Fixed Effects (OWFE) — Modell verfolgt. Hier werden branchen-fixierte Effekte
(sector-fixed effects) berechnet; d.h., das Modell bertcksichtigt nur jene Effekte, die sich innerhalb von Branchen verandern. Damit ist dieses Modell auf
brancheninvariante Effekte konditioniert. (4) Twoway Fixed Effects vereinen die Spezifikationen der Modelle 2 und 3, sie sind damit sowohl auf zeit- als auch
auf branchenfixierte Effekte konditioniert. Eine Einschrankung von FE-Modellen liegt dabei in der zugrundeliegenden Annahme, dass die unbeobachteten
Heterogenitaten (also die zeit- bzw. branchenfixierten Effekte, die nicht in die Schatzungen miteinflieRen) nicht mit den unabhéngigen Variablen korrelieren,
da sonst Verzerrungen auftreten kénnen.

34 Quotient aus der Zahl der UnternehmensschlieBungen im Berichtszeitraum (t) und der Zahl der in t aktiven Unternehmen

35 Beschaftigte je Unternehmen

36 Quotient aus der Zahl der Unternehmensneugriindungen im Berichtszeitraum (t) und der Zahl der in t aktiven Unternehmen

37 Reale Bruttowertschopfung je Arbeitsstunde in Euro, verkettete Volumen, Millionen Euro je Arbeitsstunde von Erwerbstatigen insgesamt (Inlandskonzept)

38 (BuchmaRiges) Eigenkapital, dividiert durch das Gesamtkapital, multipliziert mit 100
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bzw. vom Markt genommen werden, wenn diese nicht markttauglich sind. Zudem kénnte in gewissen
Branchen auch eine ,Start-up-Kultur” und , Kultur des Scheiterns” vorherrschend sein, welche zu einer
sowohl hohen Eintritts- als auch Austrittsdynamik fahrt.

Einen leicht negativen Zusammenhang finden die Modelle mit der Produktivitdt. D.h. je hoher die
Produktivitdt einer Branche umso geringer fallt die SchlieRungsquote aus. Diese Ergebnisse bestatigen
damit die bereits in der Literatur aufgezeigten Effekte, die darauf hindeuten, dass die Produktivitat bzw.
Effizienz einen wesentlichen Faktor fiir die Uberlebensfihigkeit von Unternehmen darstellt. Insgesamt
ist der Effekt im vorliegenden Modell allerdings gering.

Ebenso ldsst sich ein leicht negativer Zusammenhang mit der Eigenkapitalquote zeigen. D.h. geringe
Eigenkapitalquoten und eine damit verbundene hohere Risikoanfalligkeit fihren zu hoheren
SchlieBRungsquoten, wobei dieser Effekt wiederum gering ist. Wie in der Literatur angefihrt, zeigt sich
eine ausreichende Eigenkapitalausstattung als wichtig fir das Uberleben von Unternehmen.

Ein deutlicher Effekt zeigt sich in unseren Modellen im Zusammenhang mit den Insolvenzregimen eines
Landes. Gemessen am Insolvenzindikator der OECD lasst sich beobachten, dass ein geringerer Wert des
Insolvenzindikators und damit effektivere Insolvenzsysteme mit hoheren SchlieRungsquoten
einhergehen. Das wlrde die Interpretation zulassen, dass in Landern mit effizienteren Insolvenzsystemen
Unternehmensaustritte rascher und unkomplizierter erfolgen konnen und sich daraus hohere
SchlieRungsquoten ergeben.
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Tabelle 1 Ergebnisse der Regressionsmodelle zum Zusammenhang zwischen unterschiedlicher
Faktoren und der Schliefungsquote von Unternehmen

Abhdngige Variable:

SchlieBungsquote

ots inear
OLS LSDV OWFE (NACE) TWFE
Unabhingige Variablen (1) (2) (3) (4)

Beschéftigte je Unternehmer 0.0457 0.0427 0.0607 0.056™

(0.009) (0.009) (0.015) (0.016)
Griindungsquote 0.446™" 0.455™" 0.466™" 0.481™"

(0.034) (0.034) (0.110) (0.105)
reale BWS je Arbeitsstunde, in € _?6?5155) _?6?51()55) ?003168) (%%4117)
Eigenkapitalquote des Vorjahres _?69537) _?6902067) ?005142) (%%2131)
Log(Insolvenzindikator) 0627 -0.912° -0.633° -0.970"

(0.244) (0.254) (0.341) (0.343)
Faktor(Jahr) Nein Ja™” Nein Nein
Konstante ioséiél) keine keine keine
Regressionskennzahlen
Beobachtungen 1,268 1,268 1,268 1,268
R? 0.481 0.925 0.439 0.455
Adj. R? 0.478 0.924 0.434 0.443
F-Statistik 233.505""" (df = 5; 1262) 767.661""" (df = 20; 1248) 196.536""" (df = 5; 1255) 207.112""" (df = 5; 1241)

Anmerkung: *p<0.1; **p<0.05; ***p<0.01

4 | Gesamtwirtschaftliche Bedeutung und Wirkung von
Marktaustritten und Uberlebensdauer

Dieses Kapitel befasst sich mit der Bedeutung von Marktaustritten fir die gesamtwirtschaftliche
Performance bzw. zentrale Indikatoren wie BIP, Produktivitdt, Beschaftigung, Technologie und
Innovation. Dabei werden Vor- und Nachteile von Marktaustritten und hoher Uberlebensdauer
dargestellt.

Unterschiedliche theoretische Ansatze beschaftigen sich mit den Auswirkungen von Marktaustritten und
der Uberlebensdauer von Unternehmen. Aus neoklassischer Perspektive, die allgemein ein
Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage postuliert, kommt es zum Marktaustritt von
unrentablen Unternehmen, wenn ihre Kosten langfristig die Marktpreise Gbersteigen. (Vilks, 1991) Durch
Marktaustritte reduziert sich die Anzahl ineffizienter Unternehmen, sodass nur die produktivsten
Akteure Ubrigbleiben. Auch aus evolutorischer Perspektive wird ein Marktaustritt als Ergebnis eines
Selektionsprozesses betrachtet, bei dem ineffiziente Unternehmen durch effizientere verdrangt werden.
Dabei stehen Innovation, Anpassung und Selektion im Fokus. (Nelson & Winter, 1982) Unternehmen, die
sich an Umweltveranderungen nicht anpassen kénnen, scheiden aus dem Markt aus. Ahnlich sehen das
dkologische Theorien, die die Marktlandschaft als Okosystem verstehen, indem Marktaustritte Platz fir
neue Marktteilnehmer und die Diversitat der Marktakteure fordern (Moore, 1993). Die Schumpeter-
Theorie der ,schopferischen Zerstoérung” sieht Marktaustritte sogar als zentralen Teil des
Innovationsprozesses. Diese schaffen Platz flr neue, innovativere Unternehmen und werden als
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wesentlich angesehen, um technologische Fortschritte und wirtschaftliches Wachstum voranzutreiben.
(Schumpeter, 1942 bzw. 2000)

Mit Hilfe von ressourcenbasierten Theorien wird die Bedeutung von Marktaustritten fir die
Ressourcenallokation untersucht. Marktaustritte kdnnen zu einer Neuverteilung strategisch wichtiger
Ressourcen (z. B. Arbeitskrafte, Patente, Infrastruktur) fihren. Anhand der Netzwerktheorie kann
analysiert werden, wie Marktaustritte die Struktur und Stabilitdt von Lieferketten und
Geschéaftsnetzwerken beeinflussen. (Jansen & Wald, 2007)

Je nach eingenommener theoretischer Perspektive werden unterschiedliche Auswirkungen von
Marktaustritten und der Uberlebensdauer von Unternehmen beobachtet. Einige Ansitze heben die
positiven langfristigen Effekte auf Effizienz und Innovation hervor, wadhrend sich andere auf die
kurzfristigen sozialen und 6konomischen Kosten konzentrieren. Im Folgenden werden die Auswirkungen
in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt (BIP), die Produktivitat, die Beschaftigung, Technologien und
Innovationen sowie auf die Ressourcenverteilung ndher betrachtet.

4.1 | Auswirkungen auf unterschiedliche Faktoren
Bruttoinlandsprodukt (BIP)

Marktaustritte konnen sich unterschiedlich auf das Bruttoinlandsprodukt (BIP) auswirken. Neben dem
direkten Entfall des Outputs des geschlossenen Unternehmens, kann ein Marktaustritt im Fall von
grolReren und systemrelevanten Unternehmen das BIP auch weitreichender negativ beeinflussen.
Starkere Belastungen des BIP treten vor allem dann ein, wenn auch Zulieferer und Kunden von einer
grolRen UnternehmensschlieRung betroffen sind und andere Unternehmen die Produktion des
geschlossenen Unternehmens nicht ohne Weiteres (bernehmen kdnnen. Andererseits kdnnen
Marktaustritte langfristig positive Auswirkungen haben, indem ineffiziente Unternehmen durch
leistungsfahigere Unternehmen ersetzt werden. Dies kann eine bessere Allokation von Ressourcen und
langfristig ein stabileres BIP-Wachstum zur Folge haben.

Zahlreiche Studien weisen auf die enge Beziehung von unternehmerischen Aktivitdten und der
wirtschaftlichen Entwicklung hin. Beispielsweise beeinflussen sich BIP und Grindungsraten
wechselseitig. Ein steigendes Wirtschaftswachstum hat haufig steigende Grindungsraten zur Folge,
umgekehrt wirken sich auch Griindungen positiv auf das Wachstum aus. Klapper und Richmond (2011)
zeigten beispielsweise anhand afrikanischer Unternehmen auf, dass ein hoheres Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts die Uberlebenswahrscheinlichkeit von Unternehmen erhéht. Rohl und Heuer
(2021) konnten wiederum fir hoch entwickelte Ldnder einen positiven Effekt von Grindungen und
Venture Capital auf das Wirtschaftswachstum nachweisen. Dienes et al. (2018) weisen jedoch darauf hin,
dass der Zusammenhang zwischen Grindungsgeschehen und Wirtschaftswachstum weniger klar ist. Sie
betonen zwar, dass sich Grindungen grundsatzlich positiv auf das Wirtschaftswachstum auswirken,
dieser Effekt aber mit zunehmendem Grindungsniveau immer geringer wird und sich sogar ins Negative
umkehren kann. Denn wenn das Grindungsgeschehen in der jeweiligen Region bereits auf einem
addquaten Level liegt, gehen von zusatzlichen Neugriindungen kaum noch positive Wachstumsimpulse
aus.

Zmuk et al. (2020) stellten umgekehrt fest, dass jene europdischen Linder auf einem niedrigeren
Entwicklungsniveau (gemessen am Pro-Kopf-BIP) tendenziell auch héhere
Unternehmensschliefungsraten und hohere Arbeitslosenquoten aufweisen. Dabei wies die
Korrelationsanalyse auf eine signifikant negative Korrelation der SchlieBungsrate mit dem Pro-Kopf-BIP
hin, eine signifikant positive Korrelation mit der Arbeitslosenquote und der Zahl der
Unternehmensgrindungen konnte jedoch nur im Analysejahr 2012 festgestellt werden und nicht mehr
2016.
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Produktivitat

Marktaustritte beeinflussen auch die Produktivitdt eines Wirtschaftsstandorts. Dabei konnen
SchlieBungen ineffizienter Unternehmen, die gesamte Faktorproduktivitat (TFP) steigern, da weniger
produktive Unternehmen den Durchschnitt nach unten ziehen. Umgekehrt kénnen durch Marktaustritte
von Unternehmen jedoch auch wichtige Kompetenzen verloren gehen.

Osterreich liegt mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum der Arbeitsproduktivitit von 0,74 %
nahe am obersten Drittel der europaischen Vergleichsléander. (Peneder & Unterlass, 2024) Hinsichtlich
der Multifaktorproduktivitat (MFP) schneidet Osterreich jedoch tendenziell schwach ab, verbesserte sich
aber zuletzt etwas. (Peneder & Unterlass, 2024) Hierbei zeigt sich, dass neu eintretende Unternehmen
ein wichtiger Faktor fir das MFP-Wachstum insgesamt sind, wahrend Marktaustritte und das
durchschnittliche MFP-Wachstum der verweilenden Unternehmen nur einen vergleichsweise geringen
Einfluss haben. Die grofte Wirkung auf das MFP-Wachstum ist darauf zurlckzuflhren, dass
Unternehmen mit hoher Produktivitat ihre Produktionsanteile auf Kosten der Unternehmen mit geringer
Produktivitdt ausweiten. Dieser Effekt zeigte sich vor allem bei den Nicht-finanziellen
Marktdienstleistungen, wahrend etwa in der Herstellung von Waren der Reallokationseffekt negativ war.
(Peneder & Prettner, 2021)

Der dsterreichische Produktivitatsrat weist darauf hin, dass die Arbeits- und Multifaktorproduktivitat
(MFP) in Osterreich, wie in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften seit der Finanzkrise 2008-2009
langsamer gewachsen ist, zwischen 2010 und 2023 lag das Wachstum der Multifaktorproduktivitdt sogar
unter dem EU-Durchschnitt. Diese Verlangsamung belastet die Wettbewerbsfahigkeit. In Hinblick auf das
Unternehmensalter zeigt sich, dass die Arbeitsproduktivitdt junger Unternehmen erst im sechsten Jahr
nach dem Eintritt jene von alteren Unternehmen Ubertrifft. Austretende Unternehmen haben eine
deutlich  niedrigere  Arbeitsproduktivitdit als bestehende Unternehmen. Somit leisten
Unternehmenseintritte und -austritte einen Beitrag zur Reallokation und zur Steigerung der
Arbeitsproduktivitat. (vgl. Produktivitatsrat, 2024)

Der Einfluss der Unternehmensdynamik auf die gesamtwirtschaftliche Produktivitdt wird in
verschiedenen Studien erhoben. Decker et al. (2018) untersuchten beispielsweise den Riickgang der
Unternehmensdynamik in den USA wund zeigten, dass der Rlckgang der Austrittsrate die
Anpassungsfahigkeit der Wirtschaft und damit auch die Produktivitdt beeinflusst. Ineffiziente
Unternehmen bleiben langer bestehen, was die gesamtwirtschaftliche Produktivitatssteigerung bremst.
Auch Alon et al. (2018) weisen darauf hin, dass ricklaufige Unternehmenseintritte und die Alterung
etablierter Unternehmen deutliche Auswirkungen auf das schleppende US-Gesamtproduktivitats-
wachstum hatten.

Mithilfe von Daten aus Chile und Korea stellen Asturias et al. (2023) fest, dass ein groRerer Anteil des
aggregierten Produktivitdtswachstums wahrend Phasen schnellen Wachstums auf Firmeneintritte und
-austritte zurickzuflhren ist, verglichen mit Phasen langsamen Wachstums. Studien aus anderen
Landern bestatigen diesen empirischen Zusammenhang.

Andrews et al. (2016) analysieren, wie Unterschiede in der Produktivitdt zwischen fiihrenden
Unternehmen (,Frontier Firms“) und weniger produktiven Firmen entstehen. Dabei bleibt die
Produktivitatsdivergenz bestehen, weil die Hindernisse der weniger produktiven Unternehmen
zunehmen und das Gesamtproduktivitdtswachstum beeintrachtigen. Zu diesen Hindernissen kann eine
Verlangsamung des technologischen Diffusionsprozesses zdhlen, die steigende Kosten verursacht, wenn
Unternehmen ihre Wirtschafsstrategie andern. Aber auch Marktzutrittsschranken und ein Riickgang der
Wettbewerbsfahigkeit der Markte kdnnen sich hinderlich auswirken.

Die Produktivitdt der Unternehmen wirkt sich auch maligeblich auf die Beschaftigungssituation aus:
Peneder & Prettner (2021) zeigen auf, dass Unternehmen an der Spitze der Produktivitatsverteilung
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mehr neue Arbeitsplatze schaffen als Unternehmen mit niedriger Produktivitdt. Diese zusatzliche
Beschaftigung verlangt auch qualifizierte Arbeitskrafte.

Beschaftigung

Marktaustritte haben oft direkt Arbeitsplatzverluste zur Folge, insbesondere in Regionen oder Branchen
mit geringer Diversifizierung. Dabei kann der Verlust von Einkommen und Kaufkraft zusatzliche
Arbeitsplatze bei Zulieferern oder in abhdngigen Markten gefdhrden. In flexiblen Arbeitsmarkten kénnen
jedoch freigesetzte Arbeitskrafte in produktivere Unternehmen wechseln. Das kann auf lange Sicht die
Beschaftigungsqualitat steigern.

Carree und Dejardin (2020) untersuchten Zu- und Abgange von Einzelhandelsunternehmen in
563 belgischen Gemeinden Uber einen Zeitraum von drei Jahren. Sie zeigten, dass der lokale
»Marktraum® vor allem durch Markteintritte positiv beeinflusst wird und diese fir das lokale
Marktgleichgewicht wichtiger sind als Marktaustritte. Dabei war ein signifikanter ,Arbeitslosigkeits-
Push“-Effekt bei Unternehmenseintritten zu beobachten. D.h. fir Personen, die in Regionen mit einer
hohen Arbeitslosigkeit lebten, stellte auch die Selbststandigkeit eine interessante berufliche Option dar.
Dieser Effekt zeigte sich fur etwa die Halfte der Wirtschaftszweige, insbesondere jene mit relativ
niedrigen Eintrittsbarrieren. Bei Branchen, die mehr spezifische Fahigkeiten erfordern, trat dieser Effekt
nicht auf. DarUber hinaus zeigte sich auch ein signifikant positiver Effekt der Arbeitslosigkeit auf den
Austritt. Dieses Muster wird als ein mdgliches ,Drehtlrsystem” in von Arbeitslosigkeit gepradgten
Gebieten interpretiert, bei dem neue Marktteilnehmer den Markt relativ bald nach ihrem Eintritt wieder
verlassen oder nur lokale Wettbewerber verdrdangen, ohne zusatzliche Arbeitsplatze zu schaffen. (Carree
& Dejardin, 2020)

Generell sind die Auswirkungen von Marktaustritten am Arbeitsmarkt haufig lokal und sektorspezifisch
stark spirbar, vor allem, wenn in bestimmten Regionen wenige alternative Beschaftigungsmaoglichkeiten
vorhanden sind, oder beschéaftigungsintensive Branchen, wie Produktion und Handel, betroffen sind.
Deutliche Auswirkungen lassen sich vor allem in Zeiten wirtschaftlicher Unsicherheiten und Krisen
beobachten. Aber auch der strukturelle Wandel durch die d6kologische und digitale Transformation fihrt
zu erheblichen Verdnderungen der Unternehmenslandschaft und einem verdnderten Bedarf an
Arbeitskraften.

Ressourcenverteilung und Innovation

Marktaustritte kdnnen die Allokation von Ressourcen verbessern, da Kapital, Arbeit und andere
Produktionsmittel von ineffizienten Unternehmen zu effizienteren verlagert werden. Friktionen auf
Kapital- oder Arbeitsmarkten, z.B. durch fehlende Finanzierung oder unflexible Arbeitsmarkte kénnen
jedoch den Reallokationsprozess verlangsamen. Dadurch werden die positiven Effekte abgeschwéacht
oder sogar umgekehrt.

Dennoch ist das Freisetzen wichtiger Ressourcen durch UnternehmensschlieRungen nicht zu
unterschatzen. Rohl und Vogt (2023a) weisen darauf hin, dass Insolvenzen in dynamischen
Volkswirtschaften nicht ausschlieBlich negativ zu bewerten sind. Ein niedriges Insolvenzniveau deutet
namlich darauf hin, dass immer weniger dauerhaft ertragsschwache Unternehmen aus dem Markt
ausgetreten sind und dass sich Neuerungen immer langsamer durchsetzen. Diese ertragsschwachen
Unternehmen binden wichtige Ressourcen, die von neuen, innovativen Firmen benétigt werden. (Rohl &
Vogt, 2023b) Schliefungen und Insolvenzen sind somit als Teil des Strukturwandels zu verstehen. Diese
setzen Ressourcen aus schrumpfenden Sektoren frei, ,um sie in wachsenden Wirtschaftsbereichen und
Unternehmen einer neuen, volkswirtschaftlich effizienteren Verwendung zuzufiihren”. (Rohl & Vogt
2023a)

Aber nicht nur neue Unternehmen und neue Innovationen sind fir das Wirtschaftswachstum von
Bedeutung. Garcia-Macia et al. (2019) zeigen beispielsweise, dass das meiste Wachstum von etablierten
Unternehmen herrihrt. Dabei dirfte das meiste Wachstum durch Verbesserungen bestehender
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Produkte und nicht durch die Schaffung véllig neuer Produkte erfolgen. Dies weist auf die Bedeutung von
Verbesserungen des eigenen Produktportfolios durch etablierte Unternehmen hin im Gegensatz zum
Modell der schopferischen Zerstérung. (Garcia-Macia et al., 2019)

4.2 | Zombie-Unternehmen

4.2.1 | Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen von Zombie-Unternehmen

Gesamtwirtschaftliche Nachteile kénnen auch durch sogenannte ,Zombie-Unternehmen® in einer
Volkswirtschaft entstehen. Darunter werden leistungsschwache oder auch ,verdeckt Uberschuldete”
Unternehmen verstanden, die nicht aus dem Markt ausscheiden oder umstrukturiert werden, sondern
Uber einen langeren Zeitraum hinweg weiterbestehen. Sie treten vermehrt in Krisenzeiten auf, wie etwa
wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/09 oder der Corona-Pandemie.

Zombie-Unternehmen kénnen Gber unterschiedliche Mechanismen negativ auf die Gesamtproduktivitat
und das Wirtschaftswachstum wirken sowie die Erholung nach Krisen verlangsamen. Ein hoher Anteil an
Zombie-Unternehmen kann sich einerseits direkt negativ auswirken, da diese Unternehmen selbst
weniger produktiv sind (vgl. Caballero et al., 2008; Adalet McGowan et al., 2017c; Banerjee und Hofmann
2018), weniger investieren und eine geringer Beschaftigungsdynamik aufweisen (vgl. Kbppl-Turyna et al,,
2021; Ferrando und Martinez-Carrascal, 2008).

Indirekt kann ein hoher Bestand an Zombie-Firmen zu Verdrangungseffekten fihren. Dadurch, dass
Ressourcen wie Humankapital in Zombie-Unternehmen gebunden sind, kdnnen diese nicht in anderen
Unternehmen effektiver eingesetzt werden (Banerjee & Hofmann 2018). Weiters kann die Prasenz von
Zombie-Unternehmen die Verfligbarkeit von Krediten fiir gesunde Unternehmen beeintrachtigen (vgl.
Andrews und Petroulakis, 2019). Dazu kann es kommen, weil Banken nicht in der Lage sind, gesunden
Unternehmen Kredite zu gewahren, da ihre Bilanzen durch die Belastung mit Zombie-Unternehmen
geschwacht wurden, oder weil die Prasenz von Zombie-Unternehmen die Rentabilitdt einer Branche
verringert und so das branchenspezifische Ausfallsrisiko erhdht, wodurch sich die Kreditkonditionen ftr
die Branche insgesamt verschlechtern. Zombies kénnten zudem auch durch die Inanspruchnahme von
Bankkapital zu unverhaltnismalig glnstigen Konditionen die Zinssatze fir Kredite an gesunde
Unternehmen erhdhen oder deren Zugang zu externer Finanzierung erschweren (vgl. Hallak et al., 2018).

Da Zombie-Unternehmen als (z.B. von Banken) ,subventioniert” gelten, verzerren sie die
Wettbewerbsbedingungen in ihren Branchen. lhre Prasenz auf dem Markt fuhrt zu Preisdruck und
verringert die Gewinnmargen, was die Investitionsmoglichkeiten gesunder Unternehmen einschrankt
und die Griindung neuer Unternehmen erschwert. Geringe Gewinnaussichten erhdhen auch das Risiko
von Investitionen. Diese Wettbewerbsverzerrungen fiihren zu einer geringeren Produktion, niedrigeren
Investitionen, schwdcherem Beschaftigungswachstum, weniger Innovation und sinkender Produktivitat
in den betroffenen Sektoren. Auf gesamtwirtschaftlicher Ebene hemmt dies schlieRlich das
Wirtschaftswachstum (vgl. Képpl-Turyna et al., 2021; Caballero et al., 2008; Adalet McGowan et al,,
2017a, 2017b; Tracey, 2019).

Die Auswirkungen konnen dabei betradchtlich sein: Es wurde etwa flr europaische Lander gezeigt, dass
in Branchen, in denen der Anteil an Zombie-Unternehmen nach der Finanzkrise 2008/09 im Durchschnitt
um 7 %-Punkte anstieg, gesunde Unternehmen in den folgenden Jahren 12,5 % weniger investierten und
ein um 5,5 %-Punkte geringeres Beschaftigungswachstum verzeichneten. Der negative Effekt wurde auf
die Kreditvergabe an Zombie-Unternehmen durch Banken, bzw. auf die Fehlallokation von Krediten,
durch welche auch gesunde Unternehmen weniger investieren konnten, zurtickgefihrt (vgl. Acharya et
al., 2019). Albuguerque und lyer (2023) zeigen, dass Nicht-Zombie-Unternehmen in Branchen mit einem
hoheren Anteil an Zombie-Unternehmen dazu tendieren, den Markt schneller zu verlassen, und dass die
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Eintrittsraten neuer Unternehmen geringer sind. Demgegeniber finden Ernst und Sigmuns (2023) keine
dkonomisch signifikanten Ansteckungseffekte von Zombie-Unternehmen auf nicht-Zombie-
Unternehmen fir Osterreich im Zeitraum 2008 bis 2018.

Im Zusammenhang mit der Entstehung von Zombie-Unternehmen wird dem Bankensektor eine
wesentliche Rolle zugeschreiben (Caballero et al. 2008; Andrews et al. 2017; Storz et al. 2017; Schivardi
et al. 2017; Banerjee & Hofmann 2018). Insbesondere unterkapitalisierte Banken kénnen dazu neigen,
Kredite an insolvente Unternehmen eher zu verlangern — in der Hoffnung, dass diese zuklnftig wieder
profitabel werden —, als diese abzuschreiben und als Verlust zu verbuchen (,,evergreening”), womit ggfs.
auch hoéhere Eigenkapitalanforderungen fir die Banken verbunden wéren (vgl. Acharya et al., 2020). Bei
expansiver Geldpolitik kann sich dieses Phdanomen noch verstarken, da die Opportunitdtskosten des
Levergreenings” sinken. (Banerjee & Hofmann 2018; Borio et al. 2017). Andrews & Petroulakis (2019)
sehen folglich die Verbesserung der Gesundheit der Banken als einen wichtigen Faktor flr die
Verringerung der Pravalenz von Zombie-Firmen.

Auch das Insolvenzrecht beeinflusst die Entstehung von Zombie-Unternehmen, wie bereits in Kapitel 3.3.
angefthrt. Ineffiziente Insolvenzsysteme kénnen dazu flhren, dass leistungsschwache Unternehmen
Uber einen langeren Zeitraum am Markt bestehen, wahrend umgekehrt effiziente Insolvenzregime dazu
beitragen, den Anteil der Zombie-Unternehmen gering zu halten®?. (vgl. El Ghoul et al., 2020)

4.2.2 | Definition und Pravalenz von Zombie-Unternehmen

Zur Abschatzung der Zahl der Zombie-Unternehmen werden in der wissenschaftlichen Literatur
unterschiedliche Definitionen herangezogen. So gibt es etwa Ansatze, die Unternehmen mit langfristig
negativer Profitabilitdt als nicht Gberlebensfahig einstufen (z.B. Peek & Rosengren 2005; Storz et al. 2017).

Banerjee und Hofmann (2020) untersuchten eine Stichprobe von fast 32.000 borsennotierten
Unternehmen aus 14 OECD-Landern und dokumentieren einen Anstieg des Anteils von Zombie-Firmen,
definiert als unrentable Unternehmen mit niedriger Bérsenbewertung, von 4 % in den spdten 1980er
Jahren auf 15 % im Jahr 2017. Diese Zombie-Firmen sind kleiner, weniger produktiv, investieren weniger
in materielles und immaterielles Kapital und schrumpfen ihre Vermogenswerte und Beschaftigung. lhre
Leistungsfahigkeit verschlechtert sich einige Jahre vor der Zombifizierung und bleibt deutlich schlechter
als die von Nicht-Zombie-Firmen in den Folgejahren. Im Lauf der Zeit scheiden etwa 25 % der Zombie-
Unternehmen aus dem Markt aus, und 60 % verlieRen den Zombie-Status wieder. Allerdings schneiden
die erholten Zombies schlechter ab als Unternehmen, die nie Zombies waren, und es besteht eine hohe
Wahrscheinlichkeit, dass sie wieder in den Zombie-Status zurickfallen. (vgl. Banerjee und Hofmann,
2020)

Als nicht Uberlebensfahige Unternehmen werden in einem weiteren Ansatz Unternehmen mit
“strukturell negativem Eigenkapital klassifiziert, bzw. Unternehmen bei denen lber mehrere Jahre in der
Bilanz das Fremdkapital die Aktiva des Unternehmens Ubersteigt (z.B. Kbppl-Turyna et al., 2021; Blazkova
& Dvoulety, 2020; Urionabarrenetxea et al. 2016). Képpl-Turyna et al. (2021) zeigen basierend auf der
Definition von Unternehmen mit strukturell negativem Eigenkapital’®, dass in Osterreich 2019 etwa
11,7 % der Kapitalgesellschaften, bzw. 10.210 Unternehmen in diese Kategorie fallen. Schatzungen
zufolge koénnte die Zahl dieser Unternehmen im Jahr 2023 auf 12.300 angestiegen sein, bzw. sich um

39 Die Bewertung , effizienter” bzw. ,ineffizienter” Insolvenzsysteme erfolgt gemaR den Indikatoren des in Kapitel 3.3 angefiihrten Insolvenzindikators der OECD.

40 Definiert als Unternehmen, die seit mindestens drei Jahren durchgangig negatives Eigenkapital aufweisen und seit mindestens 8 Jahren durchgangig aktiv sind
(um jingere Unternehmen bzw. Start-ups auszuschlieRen).
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20 % gegenliber 2019 erhoht haben (vgl. Képpl-Turyna et al., 2021). Die generelle Entwicklung der
Eigenkapitalsituation der osterreichischen Unternehmen in den letzten Jahren stitzt diese Vermutung
allerdings nicht**.

Eine etablierte Definition greift weiters auf das Verhaltnis der Zinszahlungen zum operativen Gewinn
eines Unternehmens bzw. die Zinsdeckungsquote zurlick (z.B. Beer et al., 2021; Adalet McGowan et al.,
2017c; Banerjee und Hofmann, 2018; Andrews und Petroulakis, 2019; Deutsche Bundesbank, 2017). Je
niedriger die Zinsdeckungsquote eines Unternehmens ausfallt, desto groRer ist der Anteil des jahrlichen
Betriebsergebnisses, der fir Zinszahlungen verwendet werden muss. Als Zombies werden gemaR dieser
Definition jene Unternehmen eingestuft, die eine Zinsdeckungsquote von weniger als 1 aufweisen und
damit nicht gentgend Gewinne erwirtschaften um ihre Zinsverpflichtungen zu decken.

Beer et al. (2021) haben basierend auf der Definition der Zinsdeckungsquote sowie zwei erweiterten
Definitionskriterien (dem Verhéltnis der Zinsaufwendungen zu den Verbindlichkeiten bzw.
Erweiterungen um die Ausfallwahrscheinlichkeit der Unternehmen) die Entwicklung des Zombie-Anteils
fur Osterreich errechnet. Sie zeigen, dass der Anteil zwischen 2009 (nach der Finanzkrise) und 2018
deutlich gesunken ist, und zwar in allen Branchen und UnternehmensgrofRenklassen.

Tab. 1| Entwicklung der Anteile an Zombie-Unternehmen in Osterreich, 2009 und 2018

Anteil Zombie- Anteil Zombie-

Unternehmen Unternehmen Definition
2009 2018

Zinsdeckungsgrad (Interest
10,6 % 41% Coverage Ratio - ICR) tber
2 Jahre weniger als 1

Kombination Vorzugszinssatze
(Preferred Interest Rates - PIR)

4,6 % 0,7% und niedriges Kreditrating (PD
- Probability of Default) (PIR-
PD)

Kombination niedriger
6,0 % 0,9 % Zinsdeckungsgrad und
Vorzugszinssatze (PIR-ICR)

Quelle: Beer et al. (2021)

Von den Unternehmen, flir die wahrend des gesamten Beobachtungszeitraums Jahresabschlussdaten
verfligbar waren, schafften es die meisten Zombie-Unternehmen, den Zombie-Status wieder zu
verlassen. Der Zombie-Status ist damit nicht unumkehrbar. Allerdings wiesen ehemalige Zombie-
Unternehmen am Ende des Beobachtungszeitraums weiterhin unginstigere Risikomerkmale auf als
Nicht-Zombie-Unternehmen, insbesondere eine deutlich hohere Ausfallwahrscheinlichkeit. (vgl. Beer et
al., 2021)

Um die Entwicklung des Anteils an Zombie-Unternehmen in Osterreich auch nach der Corona-Pandemie
abbilden zu kdnnen, wurde im Rahmen der vorliegenden Studie eine Abschdtzung des Anteils an Zombie-

41 Der Anteil an KMU mit negativem Eigenkapital ist It. Bilanzdatenbank der KMU Forschung Austria zwischen 2019 und 2023 von rd. 7,7 % auf rd. 4,2 %
zuriickgegangen (Stand Juli 2024).
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Unternehmen basierend auf der Bilanzdatenbank der KMU Forschung Austria vorgenommen. In
Anlehnung an die Definitionen von Beer et al, 2021 wurden daflr drei unterschiedliche
Definitionsvarianten herangezogen*’:

> Variante 1 basiert auf dem Zinsdeckungsgrad bzw. ICR (Interest Coverage Ratio). Dieser
berechnet sich aus dem Ergebnis vor Finanzerfolg (EBIT) dividiert durch den Zinsaufwand®. Als
Zombies werden Unternehmen eingestuft, die in zwei aufeinanderfolgenden Jahren einen
Zinsdeckungsgrad von weniger als 1 aufweisen und seit mindestens 8 Jahren durchgehend aktiv
waren.

e Variante 2 basiert auf der Ausfallswahrscheinlichkeit** bzw. PD (Probability of Default) und den
Vorzugszinssatzen bzw. PIR (Preferred Interest Rates)*. Als Zombies werden diejenigen
Unternehmen eingestuft, die in zwei aufeinanderfolgenden Jahren Vorzugszinssatze (PIR)
aufweisen, welche kleiner dem Median-PIR der als gut eingestuften Unternehmen sind und die
in den beiden Jahren ein schwaches Kreditrating von (PD>1%) aufweisen. Wiederum wurden nur
Unternehmen herangezogen, die Uber 8 Jahre durchgdngig aktiv waren.

e Variante 3 kombiniert den Zinsdeckungsgrad und die Vorzugszinssatze. Als Zombies werden Uber
8 Jahre durchgdngig aktive Unternehmen eingestuft, die in zwei aufeinanderfolgenden Jahren
Vorzugszinssatze (PIR) aufweisen, welche kleiner dem Median-PIR der als gut eingestuften
Unternehmen sind und einen Zinsdeckungsgrad von weniger als 1 aufweisen.

Die Definitionen und die Datenbasis unterscheiden sich damit von jener der Studie von Beer et al. (2021).
So werden etwa andere Rating-Modelle verwendet und in der vorliegenden Berechnung werden tber
mindestens 8 Jahre®® aktive Unternehmen betrachtet, wahrend bei Beer et al. (2021) Unternehmen
einflieBen, die seit mindestens 10 Jahren aktiv sind. Einen wesentlichen Unterschied stellt die Datenbasis
dar: wahrend in der vorliegenden Analyse Daten flr kleine und mittlere Unternehmen herangezogen
werden, flieRen in die Datenbasis von Beer et al. (2021) hauptsachlich Kapitalgesellschaften und damit
grolRere Unternehmen ein.

Aufgrund der o.a. Differenzen, fallen die entsprechenden Zombie-Anteile unterschiedlich, bzw. in der
vorliegenden Berechnung wesentlich héher aus. Die ricklaufige Entwicklung des Zombie-Anteils
zwischen 2009 und 2018 lasst sich aber wiederum fir alle drei berechneten Varianten bestatigen. Wie in
der nachfolgenden Grafik ersichtlich ist, hat sich der Anteil der Zombie-Unternehmen nach dem Jahr
2018 bis zum Jahr 2022 weiter rlcklaufig entwickelt. Indikative Werte deuten auf einen leichten Anstieg
des Zombie-Anteils im Jahr 2023 hin. Insgesamt zeigen die Daten jedoch, dass es in der Phase der Corona-
Pandemie nicht zu einem GbermaRigen Anstieg von Zombie-Unternehmen gekommen ist.

Die Zahl der bestehenden Zombie-Unternehmen in Osterreich diirfte sich durch die vermehrten
Insolvenzen im Jahr 2024 (und voraussichtlich auch 2025) zum einen reduzieren, zum anderen flhrt das
schwierige wirtschaftliche Umfeld 2024/25 jedoch voraussichtlich auch zur Schaffung neuer Zombie-
Unternehmen. Ab 2026 dirfte der Zombie-Anteil bei verbesserter Wirtschaftslage wieder merklich
sinken.

42 Die Berechnungen basieren auf der Bilanzdatenbank der KMU Forschung Austria. Herangezogen wurden Daten fur KMU; Bautrdger, Immobilienwesen und
Holdings flieRen nicht in die Betrachtung mit ein.

43 Herangezogen werden samtliche Zinsaufwande und nicht ausschlieRlich jene aus Bankkrediten

44 Die Ausfallswahrscheinlichkeit wurde dabei aus dem von der KMU Forschung Austria entwickelten Rating-Modell der fur den KSV von 1870 entnommen
(https://www.ksv.at/spezielle-loesungen/bilanzbranchenrating). Dabei wurde eine PD>1% flr schwache Bewertung und PD<0,1% fiir gute Bewertung
herangezogen.

45 Der Benchmark-Zinssatz (PIR) wird als Median des Zinssatzes berechnet, der fiir ausstehende Schulden von Unternehmen mit sehr guter Bonitat gezahlt wird.
Der Zinssatz eines Unternehmens ist in diesem Zusammenhang definiert als das Verhaltnis seiner Zinsaufwendungen zu seinen Bankverbindlichkeiten.

%6 Diese Vorgehensweise wurde gewahlt, um den Datenbestand nicht zu stark zu verringern, was bei einer 10-jahrigen Kohorte der Fall gewesen ware.
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Abb. 15 Entwicklung des Anteils an Zombie-Unternehmen in Osterreich, 2009 — 2023
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Zur Berechnung der 3 Varianten siehe Beschreibung im Text davor.

In den Jahren 2009 bis 2022 flieRen zwischen rund 28.000 und 50.000 Bilanzen in die Berechnungen ein.
2023: indikative Werte basierend auf rund 9.000 Bilanzen, die bis November 2024 fir das Jahr 2023 vorlagen.
Quelle: Bilanzdatenbank der KMU Forschung Austria, eigene Berechnungen

Im internationalen Vergleich verzeichnet Osterreich typischerweise niedrige Anteile an Zombie-Firmen.
Eine Studie des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) kommt zu dem Ergebnis, dass Osterreich bei einem
Vergleich boérsennotierter Unternehmen in 62 Schwellen- und Industrieldndern zwischen 2000 und 2021
den niedrigsten Anteil an Zombie-Unternehmen aufwies. Im Vergleich privater Unternehmen rangiert
Osterreich im Zeitraum 1997 bis 2020 unter 43 Schwellen- und Industrieldndern auf dem siebten Platz
mit den geringsten Anteilen. (vgl. Albuguerque und lyer, 2023)

Da ein hoherer Anteil an Zombie-Unternehmen haufig mit schwachen Insolvenzregelungen in
Verbindung steht (vgl. McGowan et al., 2018; Andrews und Petroulakis, 2019), spricht der international
niedrige Anteil an Zombie-Unternehmen in Osterreich umgekehrt fiir eine vergleichsweise effektive
Funktionsweise des Osterreichischen Insolvenzregimes.

4.2.3 | Charakteristika der Zombie-Unternehmen

Definitionsgemaf sind Zombie-Unternehmen weniger profitabel und starker Giberschuldet (Hoshi, 2006).
Sie weisen zudem eine geringere Produktivitdt, geringere Investitionsquoten sowie ein geringeres
Beschaftigungswachstum auf (Banerjee & Hofmann 2020).

Beer et al. (2021) zeigen fiir Zombie-Unternehmen in Osterreich, dass diese eine niedrigere
Eigenkapitalquote als Nicht-Zombies aufweisen (34,2 % gegenlber 36,8 %). Gleichzeitig investierten
Zombie-Unternehmen im Durchschnitt weniger — mit 3,5 % der Bilanzsumme lagen ihre Investitionen
etwa 30 % unter denen eines Nicht-Zombies. (vgl. Beer et al., 2021)

Im Durchschnitt sind Zombie-Unternehmen zudem gréer und alter als Nicht-Zombie-Unternehmen (vgl.
e.g. Adalat McGowen et al., 2018; Hallak et al., 2018). Diese Muster kénnten darauf zurlckzuflihren sein,
dass groRere und dltere Unternehmen weniger intransparent sind und mit héherer Wahrscheinlichkeit
langfristige Kreditbeziehungen zu Banken aufgebaut haben. Aus Sicht der Banken kénnte dies eine
Finanzierung trotz schwacher wirtschaftlicher Leistung rechtfertigen (siehe Hallak et al., 2018 sowie Beer
und Waschiczek, 2019).
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In Bezug auf die vorwiegend von Zombie-Unternehmen betroffenen Branchen kommen die
wissenschaftlichen Studien zu sehr unterschiedlichen Ergebnissen, bzw. dirften sich diese je nach
spezifischem wirtschaftlichen Kontext und der angewandten Definition dndern. Wahrend eine Studie flr
Japan feststellt, dass vorrangig der Dienstleistungssektor von einem hohen Zombie-Anteil betroffen war
(vgl. Hoshi, 2006), kommen Studien fiir die Eurozone zu dem Ergebnis, dass die Industrie, der Handel,
der Transportsektor sowie die Beherbergungs- und Gastronomiebranche hohe Anteile aufwiesen (vgl.
Hallak et al., 2018).

Die Studie, von Beer et al. (2021) kommt basierend auf der Definition gemalR Zinsdeckungsgrad fir
Osterreich zu dem Ergebnis, dass die Bereiche Finanz- und Versicherungsdienstleistungen, Kunst,
Unterhaltung und Erholung sowie sonstige Dienstleistungen Uberdurchschnittlich hohe Anteile an
Zombie-Unternehmen aufwiesen, wahrend ihr Anteil in den distributiven Branchen (Handel, Verkehr und
Lagerei sowie Beherbergung und Gastronomie) niedriger war.

4.3 | Empirische Analyse der gesamtwirtschaftlichen Bedeutung von Markt-
Ein- und -Austritten

Im Folgenden wird die gesamtwirtschaftliche Auswirkung von Markteintritten und -austritten mittels
einer Regressionsanalyse auf Basis von Paneldaten fir 31 Lander Gber einen Zeitraum von 17 Jahren
(2004 - 2020) untersucht. Daftr wird die sogenannte ,Fluktuationsrate” herangezogen, welche die
Summe der Griindungs- und der SchlieRungsquote darstellt. Die Analyse erfolgt auf Basis verschiedener
Regressionsmodelle, welche die Zusammenhange zwischen der Fluktuationsrate einerseits und der
Verdnderung des BIPY/, der Veranderung der Erwerbstatigkeit®®, der F&E-Quote® (als Indikator fir
Forschung, Technologie und Innovation) sowie der Multifaktor-Produktivitdt®® schatzen. Zur Anwendung
kommen dieselben Arten von Regressionsmodellen wie in Kapitel 3.4 (OLS, LSDV, OWFE, TWFE). Die
Modelle mit einseitigen fixen Ldndereffekten (OWFE) und zweitseitigen fixen Lander- sowie
Jahreseffekten (TWFE) wiesen dabei in allen Merkmalskombinationen unzureichende Modellgite auf.
Die OLS-Modelle konnten in drei der vier Analysezweige annehmbare Modellglte erreichen, nur im Fall
der Multifaktor-Produktivitdt nicht. In allen drei ausgewerteten OLS-Modellen wiesen die geschatzten
Effekte dabei in dieselben Richtungen wie in den entsprechenden LSDV-Modellen. Diese Ergebnisse
erscheinen daher eher robust, wenngleich die Effekte nur schwach ausgepragt sind. Die folgende
Darstellung konzentriert sich somit auf die (allesamt akzeptable Modellgliite aufweisenden) LSDV-
Modelle (siehe Tabelle 2). Diese weisen die folgende Form auf, wobei eine BIP-Veranderung als Beispiel
dient:

A BIP;; = B, Fluktuationsrate;, + u'Faktor (Jahr);; + €;; wobeiiundt dasLand bzw. das
Jahr bezeichnen.

Die Ergebnisse zeigen einen leicht positiven Zusammenhang zwischen BIP-Entwicklung und Entwicklung
der Fluktuationsrate (Modell 1 in Tabelle 2). Hier ist eine wechselseitige Beziehung denkbar: Hohere
Fluktuationsraten kénnten die wirtschaftliche Dynamik antreiben, was zu einer Erhéhung des BIP fihrt.
Umgekehrt kann auch eine wachsende Wirtschaft die Aufnahme einer unternehmerischen Tatigkeit oder
den Test anderer Geschaftsmodelle anregen, was wiederum eine hdhere Fluktuationsrate nach sich
ziehen kénnte.

47 Verkettete Volumen, Veranderung in Prozent gegeniber der Vorperiode, pro Kopf
48 Erwerbstatigkeit insgesamt - Inlandskonzept, Veranderung in Prozent gegentliber der Vorperiode
49 Bruttoausgaben flr FUE in Prozent des BIP

0 Multifaktorproduktivitatsindikator: Wertschépfungswachstum - Arbeitsstundenwachstum - Wachstum des Kapitalstocks (netto)
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Ein leichter, negativer Zusammenhang kann zwischen der Fluktuationsrate und der Veranderung der
Erwerbstatigkeit festgestellt werden (Modell 2 in Tabelle 2). Diese Beziehung kédnnte mit den nachfolgend
dargestellten Ergebnissen zu Produktivitat zusammenhangen.

Die Auswirkungen der Fluktuationsrate auf die Multifaktorproduktivitdt sind ebenfalls leicht positiv
(Modell 3 in Tabelle 2), was die Theorie der Erhohung der Produktivitat durch den Austausch von wenig
produktiven Unternehmen mit produktiveren Unternehmen, wie in Kapitel 4.1 dargestellt unterstitzen
wirde.

Ein leicht negativer Zusammenhang wird dagegen zwischen Fluktuationsrate und der F&E-Quote
beobachtet (Modell 4 in Tabelle 2). Dies stitzt die Beobachtungen von Garcia-Macia et al. (2019), dass
Innovationen eher von etablierten Unternehmen ausgehen. Gerade im Bereich von F&E ist eine gewisse
Stabilitat und Unternehmensgrofle bzw. ein langerfristiges Bestehen forderlich um die notigen
Investitionen zu tatigen.

Tabelle 2 Ergebnisse der Regressionsmodelle zum Zusammenhang der Fluktuationsrate und
gesamtwirtschaftlichen Indikatoren

Abhdngige Variable:

BIP-Veranderung Veranderung der Erwerbstatigkeit MFP FuE Quote

Unabhdngige Variablen (1) (2) (3) (4)
Fluktuationsrate 0.090""" -0.064™" 0.036" -0.048™"

(0.026) (0.020) (0.020) (0.006)
Faktor (Jahr) Ja Ja Ja Ja™"
Regressionskennzahlen
Beobachtungen 348 336 261 343
R? 0.596 0.424 0.474 0.807
Adj. R? 0.574 0.397 0.437 0.796
F-Statistik 27.098™ (df = 18; 330) 15.760""" (df = 15; 321) 12.926™" (df = 17; 244) 75.458™" (df = 18; 325)

Anmerkung: "p<0.1; “"p<0.05; *""p<0.01
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5 | Zusammenfassung und Fazit

Im Jahr 2023 kam es in Osterreich zu rd. 36.800 UnternehmensschlieRungen, es gab
rd. 5.400 Unternehmensinsolvenzen (2024: rd. 6.600) und rd. 7.400 Unternehmensiibernahmen. Dies
verdeutlicht, dass der grofRte Anteil an Marktaustritten durch freiwillige SchlieRungen solventer
Unternehmen erfolgt, wobei ein GrofSteil der freiwilligen SchliefRungen ebenfalls auf wirtschaftliche
Grinde zurickzufihren ist. In den vergangenen Jahren (2022 u. 2023) ist nach Rickgdngen wahrend der
Corona-Pandemie sowohl die Zahl der UnternehmensschlieRungen, der Insolvenzen sowie der
Unternehmensiibernahmen gestiegen. Im internationalen Vergleich zeichnet sich Osterreich durch eine
vergleichsweise geringe Austrittsrate (4,9 % gegenlber 7,6 % EU-weit im Durchschnitt der Jahre 2016 bis
2020) und hohe Uberlebensraten aus (53,7% gegeniber 46,1 % EU-weit fir die funfjahrige
Uberlebensquote von 2015 neu gegriindeten Unternehmen).

Bestimmungsfaktoren von Marktaustritten und Uberlebensdauer

Unternehmensaustritte werden von unterschiedlichen Faktoren bestimmt, die Charakteristiken des
Unternehmens (,Mikrofaktoren”) oder Charakteristiken des externen Umfelds (,Makrofaktoren®)
betreffen konnen. Faktoren, welche die Wahrscheinlichkeit von Unternehmensaustritten verringern
bzw. das Uberleben erhthen sind: Effizienz und Produktivitdt von Unternehmen, gute Finanzierungs-
qualitdt und guter Finanzierungszugang, die Unternehmensform des Familienunternehmens, die
Erfahrung und die Kompetenz bzw. das Know-how der Unternehmer*innen sowie eine hohe
Kapitalintensitat. Umgekehrt werden Marktaustritte wahrscheinlicher und die Uberlebensdauer von
Unternehmen verkirzt durch Faktoren wie hohe Wettbewerbsintensitdt und viele Newcomer sowie
geringe Rentabilitat. Darlber hinaus ist die Austrittswahrscheinlichkeit bei Start-ups hdher. Literatur- und
Datenanalysen weisen weiters darauf hin, dass eine ineffiziente Ausgestaltung des Insolvenzrechts zu
niedrigen Austrittsraten fihren bzw. rasche Austritte verhindern kann. Ambivalent wirkt der Faktor
Innovation und technologischer Wandel — dieser fihrt auf Makroebene zu héheren Marktaustritten,
wahrend hohe Innovationsaktivitdten auf Ebene der Unternehmen diesen einen langeren Fortbestand
ermoglichen.

Bestimmungsfaktoren fiir Marktaustrittsraten

Wirkung Faktoren

> Effizienz und Produktivitdt der Unternehmen bzw. des
Unternehmenssektors

P> Gute Finanzierungsqualitat und guter Finanzierungszugang

der Unternehmen

Familienunternehmen

» Erfahrung/Kompetenz/Know-how der Unternehmer*innen

> Kapitalintensitdt der Branche

Senkt Marktaustritte
Erhoht Uberlebensrate

v

» Hohe Wettbewerbsintensitat (durch Newcomer)
P> Geringe Rentabilitat der Unternehmen
> Start-ups haben hohere Austrittswahrscheinlichkeit

Erhoht Marktaustritte
Senkt Uberlebensrate

» Innovation und technologischer Wandel: Generell starker
technologischer Wandel erhoht Marktaustritte, eine hohe
Innovationsperformance auf Unternehmensebene senkt
jedoch Marktaustritte

Ambivalente Wirkung
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Gesamtwirtschaftliche Bedeutung und Wirkung von Marktaustritten und Uberlebensdauer

Marktaustritte und Uberlebensraten stehen in einem gewissen Spannungsfeld im Hinblick auf ihre
gesamtwirtschaftliche Bedeutung. Unternehmensschlielungen sind zundchst unmittelbar mit negativen
Effekten verbunden, welche abhdngig von der Grole der Unternehmen, ihrer Position und Rolle in
Wertschdpfungsketten unterschiedlich hoch ausfallen. Marktaustritte flihren zu Verlust von
Arbeitsplatzen (und damit Kaufkraft), Kompetenzen und Know-how, was insbesondere in dezentralen
Lagen zu hohen sozialen und ékonomischen Kosten fihren kann. UnternehmensschlieRungen kénnen
zudem zu Friktionen auf den verschiedenen Markten fihren, die Marktkonzentration erhohen und
insgesamt zu negativen Effekten auf das BIP fihren — insbesondere wenn gréRRere Betriebe von der
SchlieRung betroffen sind. Lingere Uberlebensdauern férdern wirtschaftliche Stabilitdt und bilden die
Grundlage fur den Aufbau von Kompetenzen und Know-how innerhalb von Organisationen. Sie
ermoglichen die Entwicklung gréoRerer Unternehmen, die Skaleneffekte fir die Realisierung von
Produktivitatssteigerungen nutzen kénnen sowie ausreichend Ressourcen fir Investitionen in Innovation
und F&E zur Verfligung haben.

Mittel- bis langfristig ist es jedoch aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive wichtig, dass ineffiziente und
unproduktive Unternehmen aus dem Markt ausscheiden und die frei gewordenen Ressourcen in neuen
oder bestehenden Unternehmen eine produktivere Verwendung finden. Damit wird durch
Marktaustritte die Allokation von Ressourcen verbessert, was die Voraussetzung fir Innovations-
prozesse, technologischen Fortschritt und wirtschaftliches Wachstum bildet. Auch vor dem Hintergrund
der aktuellen griinen und digitalen Transformation der Wirtschaft ist dies von Relevanz. Ergebnisse der
vorliegenden Studie zeigen, dass eine héhere Marktdynamik im Sinne von Ein- und Austrittsraten mit
einer positiven Entwicklung von BIP und Multifaktorproduktivitdt einhergeht.

Geringe Austrittsraten konnen vor allem dann ein Problem darstellen, wenn sogenannte ,Zombie-
Unternehmen®, bzw. leistungsschwache oder ,verdeckt Uberschuldete” Unternehmen nicht aus dem
Markt ausscheiden oder umstrukturiert werden, sondern Uber einen langeren Zeitraum hinweg
weiterbestehen. Zombie-Unternehmen kénnen die Gesamtproduktivitat und das Wirtschaftswachstum
sowohl direkt als auch indirekt beeintrachtigen und die Erholung nach Krisen verzégern. Direkt wirken
sie durch ihre geringe Produktivitat, niedrigere Investitionen und schwachere Beschaftigungsdynamik.
Indirekt fihren sie zu Verdrangungseffekten, da sie Ressourcen wie Humankapital binden, die andernorts
produktiver eingesetzt werden kdnnten. Zudem belasten sie Bankbilanzen und erschweren gesunden
Unternehmen den Zugang zu Krediten, was die Rentabilitdt ganzer Branchen senken und die
Finanzierungskosten erhdéhen kann. Durch wettbewerbsverzerrende Effekte wie Preisdruck und
reduzierte Gewinnmargen hemmen sie Investitionen, Innovation und Griindungen.

FlUr einen optimalen Austausch innerhalb der Unternehmenspopulation ist es vor diesem Hintergrund
entscheidend, produktive Unternehmen zu erhalten, wahrend unproduktive Unternehmen zigig
restrukturiert oder geordnet aus dem Markt ausscheiden sollten.

Evaluierung der Situation in Osterreich

In Osterreich dirfte es grundsatzlich selten der Fall sein, dass es zu SchlieBungen produktiver
Unternehmen kommt. Marktaustritte grundséatzlich produktiver Unternehmen treten u.a. in
Zusammenhang mit fehlenden Nachfolger*innen far altersbedingt ausscheidende
Betriebsinhaber*innen auf, oder in anderen Fallen, in denen SchlieRungsgriinde im persénlichen Bereich
von Inhaber*innen angesiedelt sind. Dies dirfte im gesamten SchlieBungsgeschehen einen (noch)
geringen Teil ausmachen, kdnnte aber aufgrund der demografischen Situation an Bedeutung gewinnen.
Aullerdem gewinnen Herausforderungen in Zusammenhang mit der Unternehmensnachfolge auch
aufgrund der zunehmenden Zahl an familienexternen Ubergaben an Relevanz, da diese zumeist
entgeltlich erfolgen und potenzielle Nachfolger*innen haufig nicht das notwendige Kapital fiur die
Ubernahme aufwenden kénnen. Zu einem langeren Bestand unproduktiver Unternehmen kann es
ebenfalls im Zusammenhang mit der Unternehmensnachfolge kommen, wenn sich etwa der
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Ubergabeprozess verzogert und der/die Alteigentiimer*in aufgrund der bevorstehenden Ubergabe
Investitionen, die flr den Erhalt der Produktivitdt notwendig sind, hinauszbgert.

Um den Fortbestand dieser (grundsatzlich produktiven) Unternehmen zu sichern, sind demnach
geeignete Rahmenbedingungen fiir die Ubertragung von Unternehmen an neue Inhaber*innen
(einschlieBlich Unterstitzungen und Markten daflir) sowie steuerliche Beglinstigungen, geeignete
Finanzierungsinstrumente, finanzielle Férderungen und Beratungsangebote relevant.

Marktaustritte produktiver Unternehmen kénnen des Weiteren in Zusammenhang mit punktuellen
Investitionsbedarfen (z.B. Modernisierungs- oder Ersatzinvestitionen) und daflr fehlenden
Finanzierungsmoglichkeiten auftreten. In dieser Hinsicht sind somit funktionierende Finanzierungs-
markte wesentlich, die in diesen Féllen Kapital zur Verfligung stellen, um SchlieBungen zu vermeiden.

Ein groBer Teil der SchlieBungen erfolgt aus wirtschaftlichen Grinden (fehlende wirtschaftliche
Nachhaltigkeit), wenngleich hiervon nur ein relativ kleiner Teil insolvenzbedingt ist bzw. ein
Insolvenzverfahren durchlduft. Die Sicherstellung eines hohen Kompetenzniveaus von Selbststandigen
bzw. der Unternehmensleitung sowie eine hohe Innovationsfahigkeit der Unternehmen sind vor diesem
Hintergrund — gerade in Zeiten der Transformation und des technologischen Wandels - zwei weitere
zentrale Handlungsfelder, die zu einem nachhaltigen Bestand produktiver Unternehmen beitragen
kdnnen.

Die Untersuchung des Anteils an Zombie-Unternehmen in Osterreich zeigt, dass dieser zwar zuletzt
(2023) leicht angestiegen ist, sich jedoch im langeren Zeitverlauf stark riicklaufig entwickelt hat, was
darauf hindeutet, dass es in Osterreich heute eher selten zu einem langen Bestehen unproduktiver
Unternehmen kommt. Auch im internationalen Vergleich weist Osterreich niedrige Anteile an Zombie-
Unternehmen auf.

Dennoch kénnte eine etwas hohere Dynamik im Unternehmensbestand — mit mehr Neugrindungen und
UnternehmensschlieRungen — aus gesamtwirtschaftlicher Sicht vorteilhaft sein, wie zuvor dargelegt. Ein
Faktor zur Forderung unternehmerischer Dynamik liegt in den soziokulturellen Normen. Phasen
unternehmerischer  Restrukturierung und SchlieBung stehen weiterhin selten im  Fokus
wirtschaftspolitischer MalRnahmen und sind sowohl in der politischen Debatte als auch in der
Gesellschaft haufig tabuisiert und stigmatisiert. Diese Normen bilden eine wesentliche Hirde flr hohere
Ein- und Austrittsraten von Unternehmen.

Die Stigmatisierung des unternehmerischen Scheiterns flihrt dazu, dass viele Menschen aus Angst vor
Misserfolg das Risiko einer Unternehmensgrindung vermeiden, dass Unternehmer*innen bei
wirtschaftlichen Problemen keine frihzeitige Unterstltzung in Anspruch nehmen bzw. entsprechende
Angebote nicht bekannt oder wenig genutzt werden. Zudem kann dies dazu fihren, dass notwendige
Restrukturierungsmaflinahmen und die SchlieRung nicht mehr rentabler Unternehmen hinausgezogert
werden. Stigmatisierung hemmt zudem die Bereitschaft gescheiterter Unternehmer*innen, ein neues
Unternehmen zu griinden, wodurch wertvolle Lerneffekte ungenutzt bleiben, die den Erfolg eines
Folgeunternehmens erheblich steigern kénnten.

Ein Bewusstsein daflir, dass Restrukturierung und SchlieRung integrale Bestandteile des unterneh-
merischen Lebenszyklus sowie wichtige Treiber wirtschaftlicher Dynamik und Erneuerung sein kbnnen,
ist entscheidend, um die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen zu verbessern. Eine entsprechende
Bewusstseinsbildung und Forderung einer ,Kultur des Scheiterns” bzw. ,Kultur der zweiten Chance”
kdnnte ein wichtiger Beitrag sein, um einen kulturellen Wandel anzustoRen, der langfristig positive
Impulse fir die wirtschaftliche Dynamik setzen kann.

Das dsterreichische Insolvenzsystem wird von Experten als relativ effektiv und treffsicher bewertet, da
es einerseits die Fortfihrung beziehungsweise Restrukturierung grundsatzlich Uberlebensfahiger
Unternehmen ermoglicht und andererseits unproduktive Unternehmen effektiv aus dem Markt
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ausscheiden Idsst. Auch der vergleichsweise niedrige Anteil an Zombie-Unternehmen in Osterreich weist
auf ein gut funktionierendes Insolvenzsystem hin.

Ansatze zur weiteren Effizienzsteigerung des Insolvenzsystems, wie sie beispielsweise von der OECD
anhand des OECD-Insolvenzindikators angeregt werden, bringen meist sowohl Vor- als auch Nachteile
mit sich. Die Ausgestaltung von Insolvenzsystemen bewegt sich dabei in einem Spannungsfeld bei dem
ein Kompromiss zwischen der Effizienz der Verfahren und der Ermdglichung eines schnellen Neustarts
einerseits und dem Schutz sowie den Rechten aller Beteiligten (wie Lieferanten, Kund*innen und
Mitarbeiter*innen) andererseits gefunden werden muss.

Ein erleichterter Zugang zum Osterreichischen Insolvenzsystem konnte durch die Vorfinanzierung des
Mindestkapitals von € 4.000 (durch offentliche Mittel oder alternative Finanzierungsmodelle) fir
Verfahren erreicht werden, die sonst mangels Masse abgelehnt wiirden. Dies wiirde den vergleichsweise
hohen Anteil von rund 40 % an nicht eroéffneten Insolvenzen verringern und konnte zugleich langfristige
wirtschaftliche Vorteile schaffen. Ebenso kdnnte der Zugang zu Kapital vor und wadhrend der Sanierung
oder Restrukturierung verbessert werden, um notwendige Investitionen tatigen zu kdnnen. Eine
Vereinfachung und Attraktivierung des bestehenden vorinsolvenzlichen Restrukturierungsverfahrens
kdnne weiters in Erwdgung gezogen werden. Besonders die Reduktion der Vorbereitungs- und
Kostenintensitat konnte dazu beitragen, die Akzeptanz und Nutzung dieses Instruments durch
Unternehmen zu férdern.

Jenseits des Insolvenzregimes spielen zudem effektive, treffsichere Finanzierungsmarkte eine Rolle, aber
auch eine Gestaltung von Unternehmensforderungen, die die Subventionierung unproduktiver
Unternehmen (basierend auf Einzelfallbeurteilung) moglichst vermeidet. Der wirtschaftspolitische Fokus
liegt zudem weiterhin stark auf dem Anfang des unternehmerischen Lebenszyklus. In der Phase der
Unternehmensgriindung gibt es in Osterreich ein umfangreiches Unterstiitzungsangebot und auch die
gesetzlichen Bestimmungen werden als wenig komplex eingestuft. Flr Phasen in unternehmerischen
Schwierigkeiten und SchlieBungsphasen gibt es demgegenlber weniger Unterstliitzungsangebote bzw.
durften diese auch weniger bekannt sein, obgleich die gesetzlichen Bestimmungen komplexer und haufig
nur mit externer Unterstitzung bewdltigbar sind. Eine Forderung in diesem Zusammenhang bietet die
Malinahme ,Perspektive Zukunft, im Rahmen derer EPU und kleine Unternehmen individuelle
geforderte Beratung in Krisensituationen nutzen kdnnen. Unternehmen kénnen zudem die Beratungs-
und Informationsangebote der Wirtschaftskammern Osterreichs (WKO) in Anspruch nehmen,
beispielsweise zu ertrags- und finanzwirtschaftlichen Sanierungsmalnahmen.
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7 | Anhang

7.1 | Methodik

7.1.1 | Liste der interviewten Expert*innen

Tabelle 3 Uberblick der interviewten Expert*innen

Organisation Name

Bundesministerium fir Justiz - Abteilung | 3 — Matthias Potyka

Unternehmens-, Gesellschafts- und Insolvenzrecht
Vanessa Eriksson

OECD Christophe André
KSv1870 Karl-Heinz Gotze
. Christoph Ernst
BDO Osterreich
Stephan Kurz
FH 00 Gerold WeiR

Boris Pelikan
Raiffeisen Continuum fiir Unternehmensnachfolgen

Andreas Fleischmann

7.1.2 | Der OECD-Insolvenzindikator — detaillierte Darstellung

Nachfolgend wird die Bewertung der einzelnen Indikatoren des OECD-Insolvenzindikators gemald des von
der OECD eingesetzten Fragebogens erldutert. Je geringer die Punktezahl, desto glinstiger werden die
Rahmenbedingungen dabei eingestuft. Im Anschluss daran erfolgt eine Darstellung der Ergebnisse fir
Osterreich basierend auf der Erhebung im Jahr 2022 (vgl. André & Demmou, 2022).

1. Behandlung gescheiterter Unternehmer*innen
a. Die Entschuldungsdauer der gescheiterten Unternehmer*innen betragt
i. 1 Jahr oder weniger = 0 Punkte
ii. Mehrals 1 Jahr und weniger als 3 Jahre = 0,5 Punkte
iii. 3 Jahre und mehr =1 Punkt

b. Ausnahmeregelungen: Vermogenswerte, die vom Insolvenzvermogen ausgenommen
sind und daher beim Schuldner verbleiben, sind:

i. auf lediglich bescheidene personliche Gegenstidnde beschrankt (z.B.
Vermogenswerte oder Einkommen, die flir den Lebensunterhalt des
Schuldners/der Schuldnerin erforderlich sind, sowie Arbeitsgerate) = 0,5 Punkte

ii. weniger grofRzligig als bescheidene persodnliche Gegenstande und Arbeitsgerate
(z.B. kdnnen die Vermogenswerte oder das Eigentum von Ehepartner*innen des
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Schuldners/der Schuldnerin in das Insolvenzvermogen einbezogen werden) =
1 Punkt

iii. groRzlgiger als bescheidene personliche Gegenstande und Arbeitsgerdte (z.B.
das Haus des Schuldners/der Schuldnerin ist ausgenommen) = 0 Punkte

2. Pravention und Vereinfachung
a. Frdhwarnsysteme fir Schuldner*innen (z.B. Online-Selbsttests, Schulungen) sind:
i. vorhanden =0 Punkte
ii. nicht vorhanden =1 Punkt

b. Ein Vorinsolvenzverfahren, das eine frihzeitige Sanierung eines angeschlagenen
Unternehmens ermoglicht ist:

i. vorhanden =0 Punkte
ii. nicht vorhanden =1 Punkt

c. Spezielle Insolvenzverfahren fir KMU (spezifische  Schnellverfahren  oder
kostenglinstigere Verfahren) sind

i. vorhanden =0 Punkte
ii. nicht vorhanden =1 Punkt
3. Instrumente zur Restrukturierung
a. Maoglichkeit der Glaubiger ein Sanierungsverfahren einzuleiten
i. Ja=0Punkte
ii. Nein =1 Punkt

b. Verfligbarkeit und Dauer der Verwertung von Vermégenswerten: Es gibt einen Schutz bzw.
eine Vollstreckungssperre der Vermogenswerte, die es dem Unternehmen ermoglichen,
wahrend der Restrukturierung weiterhin zu operieren und dieser Schutz ist zeitlich

begrenzt:
i. Ja=0Punkte
ii. Nein =1 Punkt

c. Maoglichkeit und Prioritdat neuer Finanzierungen: Vom Schuldner nach Erdffnung des
Insolvenzverfahrens aufgenommene Kredite (neue Finanzierung), zur Deckung des
laufenden Finanzierungsbedarfs wahrend des Sanierungsverfahrens, haben

i. keine Vorrangstellung = 1 Punkt
ii. Vorrang nur vor ungesicherten Glaubigern = 0 Punkte
iii. Vorrang vor sowohl gesicherten als auch ungesicherten Glaubigern = 0,5 Punkte

d. Moglichkeit, einen Sanierungsplan gegen den Widerspruch einzelner Glaubiger
durchzusetzen

i. Nein =1 Punkt

ii. Ja und widersprechende Glaubiger erhalten im Rahmen der Sanierung
mindestens so viel wie sie bei Liquidation erhalten wirden = 0 Punkte

iii. Ja und widersprechende Glaubiger erhalten im Rahmen der Sanierung nicht
mindestens so viel wie sie bei Liquidation erhalten wirden = 0,5 Punkte
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e. Behandlung der Geschéftsfiihrung wahrend der Insolvenz

i. Die bestehende Geschaftsfihrung wird wahrend des Insolvenzverfahrens
automatisch abgesetzt

1. Nein =0 Punkte
2. Ja=1Punkt
4. Sonstige Faktoren
a. AusmaR der gerichtlichen Beteiligung':

i. In welchen der folgenden Phasen der Liquidierung bzw. des Konkursverfahrens
sind Gerichte involviert:

1. Einleitung des Insolvenzverfahrens: Ja = 1 Punkt, Nein = 0 Punkte
2. Bestellung eines Insolvenzverwalters: Ja= 1 Punkt, Nein = O Punkte

3. Abstimmung der Gldubiger ({ber einen Restrukturierungsplan:
Ja =1 Punkt, Nein = 0 Punkte

4. Bestatigung und Erklarung des Restrukturierungsplans als verbindlich
oder vollstreckbar: Ja: =1 Punkt, Nein = 0 Punkte

5. Sonstiges: Ja =1 Punkt, Nein = 0 Punkte

i. In welchen der folgenden Phasen der Restrukturierung bzw. des
Sanierungsverfahrens sind Gerichte involviert:

1. Einleitung des Insolvenzverfahrens: Ja = 1 Punkt, Nein = 0 Punkte
2. Bestellung eines Insolvenzverwalters: Ja= 1 Punkt, Nein = 0 Punkte

3. Abstimmung der Glaubiger Uber einen Restrukturierungsplan:
Ja =1 Punkt, Nein = 0 Punkte

4. Bestadtigung und Erklarung des Restrukturierungsplans als verbindlich
oder vollstreckbar: Ja: =1 Punkt, Nein = 0 Punkte

5. Sonstiges: Ja = 1 Punkt, Nein = 0 Punkte

b. Unterscheidung zwischen redlichen und betrigerischen Schuldner*innen im
Insolvenzverfahren (z.B. kdnnen betrigerische Unternehmer*innen von einem
Schuldennachlass oder einer Entschuldung ausgeschlossen sein)?

i. Ja=0Punkte
ii. Nein =1 Punkt
c. Rechte der Arbeitnehmer*innen®?

i. Gibt es Beschriankungen fir den insolventen Schuldner, Mitarbeiter*innen
unmittelbar nach Einleitung der Liquidation zu entlassen? Ja = 1 Punkt; Nein =0

ii. Ist es moglich, kollektive Kindigungsvereinbarungen mit Mitarbeiter*innen
wahrend der Liquidation neu zu verhandeln? Ja = 0 Punkte, Nein = 1 Punkt

51 Far den Indikator wird die Anzahl der Schritte fur die Liquidation (im Bereich von 0 bis 5) und fir die Restrukturierung (ebenfalls im Bereich von 0 bis 5)
summiert und anschlieRend auf einen Bereich von 0 bis 1 skaliert.

52 Die Werte werden fir den Indikator summiert und anschlieRend zwischen 0 und 1 skaliert.

7 2 Die 6konomische Bedeutung von Marktaustritten und Uberlebensdauer von Unternehmen



KMU ~

FORSCHUNG

iii. Gibt es Beschrdnkungen fir den insolventen Schuldner, Mitarbeiter*innen
unmittelbar nach Einleitung der Restrukturierung zu entlassen? Ja = 1 Punkt, Nein
= 0 Punkte

iv. Ist es moglich, kollektive Kindigungsvereinbarungen mit Mitarbeiter*innen
wahrend der Restrukturierung neu zu verhandeln? Ja = 0 Punkte, Nein = 1 Punkt

Tabelle 4 Ergebnisse des OECD-Insolvenzindikators fiir Osterreich, 2022

Indikator Ul
Osterreich
Behandlung gescheiterter Entschuldungsdauer 1
Unternehmer*innen Ausnahmeregelungen 0
Frihwarnsysteme 0
Pravention und Vereinfachung Vorinsolvenzverfahren 0
Spezielle Insolvenzverfahren fiir KMU 1
Moglichkeit der Glaubiger ein 1
Sanierungsverfahren einzuleiten
Verfligbarkeit und Dauer der Verwertung von 0
Vermaogenswerten
Instrumente zur Restrukturierung Moglichkeit und Prioritat neuer Finanzierungen 1
Moglichkeit, einen Sanierungsplan gegen den 0
Widerspruch einzelner Glaubiger durchzusetzen
Behandlung der Geschaftsfiihrung wahrend der 0
Insolvenz
Ausmal der gerichtlichen Beteiligung 1

Unterscheidung  zwischen  redlichen und
Sonstige Faktoren betrligerischen Schuldner*innen im 0
Insolvenzverfahren

Rechte der Arbeitnehmer*innen 1
Anmerkung: Je niedriger die Werte desto glinstiger sind die Rahmenbedingungen bzw. umso geringer sind die Hirden fiir Restrukturierung und

Insolvenzverfahren.
Quelle: OECD Insolvency Indicators, 2022
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