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Griinden in wirtschaftlich schwierigen
Zeiten - Sind Rezessionsgriindungen

erfolgreicher?

Sind Unternehmensgrindungen aus wirt-
schaftlich schwierigen Zeiten in spateren Jah-
ren erfolgreicher als solche, deren Ge-
burtsstunde von einer prosperierenden
Konjunkturphase begleitet wird? Die Ver-
mutung liegt nahe, dass Unternehmen, die
in der Sogwirkung eines Konjunkturtiefs
starteten und sich in Zeiten schwacher
Konjunktur und schwieriger Finanzierungs-
bedingungen behaupten mussten, einem
harten Ausleseprozess unterworfen
sind. Uberleben kénnen diesen Shake-out
nur Unternehmen mit einer innovativen
Geschiftsidee, solidem Finanzkonzept und
einem qualifizierten Grinderteam. Zum
Uberleben in einem wirtschaftlich schwie-
rigen Marktumfeld ist ein hohes Durchhal-
tevermaogen erforderlich. Doch fir den Un-
ternehmenserfolg wie fUr das Wachstum
dirfte noch weit mehr ausschlaggebend
sein.

Die fiinf wichtigsten Ergebnisse
vorab

B Die Ausfallzahlen bei Grindungen stei-
gen in den ersten Jahren steil an, etwa um
das 7. Lebensjahr gehen sie zurtick

m Von den Millenniumsgriindungen des Jah-
res 2000 sind mittlerweile 7,5 Prozent insol-
vent

B Das Krisenjahr 2009 konnte dem 2000er
Grindungsjahrgang wenig anhaben, nur das

Verarbeitende Gewerbe zeigte noch einmal
einen deutlichen Anstieg der Insolvenzquo-
te

B Der 2000er Grindungsjahrgang ist (in
den ersten Lebensjahren) stabiler als die
Kohorte 2004, die sich einem schnelleren
und hdrteren Ausleseprozess stellen musste
m Die Insolvenzquoten der Jahrginge 2000
und 2004 gleichen sich im Zeitablauf zu-
nehmend an — Baufirmen und Handler aus
dem Griindungsjahrgang 2004 verzeichnen
mittlerweile weniger Ausfille als Millenni-
umsgriindungen zur selben Zeit

Rezessionen in Deutschland

Die Bundesrepublik erlebte bislang sechs
ausgepragte Stagnations- bzw. Rezessions-
phasen. So kénnen die Jahre 1966/67, 1974/
75,1981/82,1993,2002/03 sowie 2009 als je-
weiliger Tiefpunkt eines konjunkturellen Ab-
schwungs identifiziert werden. Die erste Kon-
junkturflaute traf die damals noch junge Bun-
desrepublik im Jahr 1966. Nach gut |5 Jah-
ren Wirtschaftswunder knickte die Wachs-
tumsrate zum ersten Mal ein, Arbeitslosen-
zahlen und Haushaltsdefizit schossen in die
Hohe. Die Krisen der siebziger und frilhen
achtziger Jahre wurden infolge des Olpreis-
schocks ausgeldst. Das Ende desWiederver-
einigungsbooms fiihrte zur bis dahin ersten
Rezession, die binnenwirtschaftlich verurs-
acht war. Mit dem abrupten Ende des New
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Economy Booms zur Jahrtausendwende kam
es zu einerlang anhattenden Konsolidierungs-
phase. Die Zunahme geopolitischer Risiken,
ausgeldst durch die Anschldge auf das World
Trade Centerin NewYork,ldhmten dieWachs-
tumsaussichten auch der deutschen Volks-
wirtschaft zusdtzlich, deren starke Export-
abhangigkeit weltwirtschaftliche Krisen zu-
meist auf die heimische Industrie durch-
schlagen ldsst. Die schwere Wirtschaftskrise
im vergangenen Jahr wurde ebenfalls Uber
die Exportmarkte auf die heimische Real-
wirtschaft Ubertragen und driickte die deut-
sche Wirtschaftsleistung um nahezu funf
Prozent.
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Basis der Untersuchung

Wie stabil, langlebig und langfristig erfolg-
reich erweisen sich Unternehmen, die in kon-
junkturellen Krisenzeiten grof3 werden? Ge-
testet wird die Hypothese anhand von Unter-
nehmensdaten aus der Creditreform Wirt-
schaftsdatenbank; in der umfangreiche Infor-
mationen zu fast 3,9 Millionen wirtschafts-
aktiven Unternehmen und wirtschaft-
lich Selbststindigen in Deutschland vorlie-
gen. Mit Hilfe dieser Informationsquelle lasst
sich feststellen, wann ein Unternehmen ge-
griindet wurde und wie lange es Uberlebt.
Um die These von den erfolgreicheren Fir-
men, die wéahrend einer Rezession oder wirt-
schaftlichen Stagnationsphase das Licht der
Welt erblickten, empirisch zu untersuchen,
wird die Insolvenzanfilligkeit heran-gezo-
gen. Diese Informationen aus der Creditre-
form Unternehmensdatenbank liefern ein
verldssliches Bild der wirtschaftlichen Ent-
wicklung dieser Unternehmen. Ein Blick auf
branchenspezifische Unterschiede rundet
die Untersuchung ab.

Beispiel: Millenniums-Griinder

Unternehmen, die um die Jahrtausend-
wende an den Start gingen, mussten be-
reits nach kurzer Zeit ihre erste ernsthafte
Bewdhrungsprobe bestehen. Nach dem Zu-
sammenbruch der New Economy und den
Folgen der Anschldge in den USA stlrzte
die Weltwirtschaft und mit ihr Deutschland
in eine tiefe konjunkturelle Krise. Wahrend
das heimische Bruttoinlandsprodukt noch
2000 real um 3,2 Prozent wuchs, waren es
ein Jahr spater lediglich noch 1,2 Prozent.
2002 stagnierte die deutsche Wirtschaft
und 2003 rutschte sie das erste Mal seit
zehn Jahren in die Rezession.

Viele Unternehmen mussten infolge der
schwachen gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung aufgeben. Die Insolvenzzahlen schos-
sen in die Hohe. Zwischen 2000 und 2003
stieg die Zahl der Unternehmenspleiten um
34 Prozent von 27.930 auf 39.470.Viele Un-
tersuchungen zeigen, dass Uberdurchschnitt-
lich viele Griindungen in den ersten Jahren
ihrer Existenz die Segel wieder streichen
mussen. Die Grinde dafir sind vielféltig:
Finanzierungsprobleme, Managementfeh-
ler, Nachfrageeinbruch, aber auch eine zu
einseitige Geschéftsausrichtung und die Un-
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Prozentverteilung

0 bis 2 Jahre
3 bis 4 Jahre
5 bis 6 Jahre
1 bis 8 Jahre
9 bis 10 Jahre
iiber 10 Jahre

darunter 2000er Jahrgang

Gesamtwirtschaft

Quelle: Creditreform Datenbank; *) nur Firmen mit Handelsregistereintrag.

Unternehmens-
bestand in %

Insolvenzquote

Tabelle | | Unternehmensinsolvenzen 2010 nach Betriebsalter *)

terschiatzung der schlechten Zahlungsmoral
spielen eine wichtige Rolle.

Was ist aus den Unternehmensgrin-
dungen des Millenniums-Jahres 2000 ge-
worden? Anhand der wichtigen Kennziffern
Uberlebensrate wird ihr Weg bis heute
nachgezeichnet.

Rund 232.000 Grindungen mit Handels-
registereintrag des Jahrgangs 2000 sind in
den Creditreform Datenbanken erfasst.
In Relation zu Vergleichskennzahlen zeigt
sich, dass die (Uberlebenden) Grindungen
des Millenniums-Jahres 2000, die mittler-
weile gut zehn Jahre alt sind, noch
leicht Uberdurchschnittli-
che Insolvenzquote aufweisen. Mit |17

heute eine

Ausfillen pro 10.000 Unternehmen im
Jahr 2010 hat der Ausleseprozess der ver-
gangenen Jahre aber bereits die Spreu vom
Weizen getrennt.

ImVergleich mit anderen Altersgruppen
wird deutlich, dass junge Firmen tenden-
ziell starker ausfallgefahrdeter sind. Die In-
solvenzquote liegt bei Neugriindungen (bis
zu zwei Jahre alte Unternehmen) mit 135
Ausfdllen auf 10.000 Unternehmen deutlich
Uber dem gesamtwirtschaftlichen Mittelwert
(108). Zudem steigt die Insolvenzanfilligkeit
mit zunehmendem Lebensalter zundchst an.
Erst die Altersgruppe der sieben- bis acht-
jahrigen Unternehmen weist wieder eine ge-
ringere Risikoquote (132) auf als Neugrin-
dungen. Unternehmen, die mehr als zehn
Jahre am Markt alt sind, sind nur noch halb
so anféllig (Quote: 77) wie neu gegriindete
Firmen.

Insolvenzen: Erst rauf und dann
wieder runter

In einem zweiten Schritt wird die Insolven-
zentwicklung der Unternehmen nach ihrer
Grindung nachvollzogen. Hierin zeigt sich
auch fir den Millenniums-Jahrgang, dass die
Insolvenzzahlen in den ersten Lebensjahren
stark ansteigen, um dann etwa um das 5. Le-
bensjahr zundchst zu stagnieren und spéte-
stens ab dem 8. Lebensjahr zurlickzugehen.

Zwar wird die dargestellte Entwicklung
von Konjunkturzyklus Uberlagert — insbe-
sondere von der Konjunkturschwéche nach
dem Platzen der Dotcom-Blase; allerdings
spiegelt sich der bekannte Trend wider,
wonach die Ausfallquote mit steigendem
Lebensalter sinkt. Die Erklarung ist einfach:
Uberlebende erwiesen sich als stabiler als
vom Markt verschwundene Firmen. Mit zu-
nehmender Entfernung vom Griindungs-
zeitpunkt bleiben schliellich nur Unter-
nehmen am Leben, die sich durch bessere
Geschéftsideen, solidere Finanzen und eine
gute Umsatz- und Ertragsentwicklung aus-
zeichneten. In dieser Gruppe sind dann im
Zeitablauf immer weniger Pleiten zu beo-
bachten.

Gut zehn Jahre nach Unternehmens-
grindung sind von den einstmals rund
232.000 Firmen mittlerweile etwa 17.400
insolvent. Das sind 7,5 Prozent des Jahrgangs.
Besonders in den vergangenen vier Jahren
verzeichnete der Grindungsjahrgang 2000
aber sinkende Ausfallzahlen. Selbst im Kri-
senjahr 2009, in dem die Millenniums-Grin-
der in ihren 10. Geburtstag feierten, ver-
ringerten sich die Insolvenzen in dieser Ko-

horte um 5,3 Prozent gegeniiber Vorjahr, »»>




Quelle: Creditreform Wirtschaftsdatenbank *) Creditreform Hochrechnung

Uberlebende am Uberlebensindex
Jahresende  (2000=100)

Insolvenzen
kum.

Insolvenzen
pro Jahr

Kalenderjahr  Lebensjahr Verdnderung

zum Vorjahr

2009
2010 %)

Tabelle 2 | Ubersicht der Insolvenzentwicklung des Griindungsjahrgangs 2000
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zent im 5. Lebensjahr), gehen dann ab dem
6. Lebensjahr bereits deutlich zuriick (-12,
Prozent). Dieser Trend setzt in den Ubrigen
Wirtschaftsbereichen erst verzogert ein, wo-
bei der Rickgang der Insolvenzzahlen imVer-
arbeitenden Gewerbe im vergangenen Jahr
infolge der Rezession unterbrochen wird.
Die exportorientierten Bereiche der Indus-
trie hatten unter dem Wirtschaftseinbruch
zur Jahreswende 2008/09 zu leiden. Dem-
zufolge stiegen hier die Insolvenzzahlen
noch einmal deutlich an (+36,8 Prozent
gegenliber dem Vorjahr).

Die meisten Ausfélle bezogen auf den
Anfangsbestand verzeichnet das Baugewer

be, gefolgt vom Verarbeitenden Gewerbe. »>>

Quelle: Creditreform Wirtschaftsdatenbank
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geht. Allerdings existieren dabei Unter-
schiede: So sorgt der Ausleseprozess vor
allem im Dienstleistungsgewerbe (+636,3
Prozent) sowie im Handel (+553,3 Prozent)
schon nach dem |.Lebensjahr fUr stark stei-
genden Ausfallzahlen. Den geringsten An-
stieg verzeichnet noch das Verarbeitende
Gewerbe (+261,5 Prozent). Im 3. Lebens-
jahr gleichen sich die Steigerungsraten in den
Wirtschaftsbereichen an, wobei diese im-
mer noch deutlich dreistellig ausfallen.
Unterschiede in der Entwicklung finden
sich wieder ab dem 4. Lebensjahr. Im Ver
arbeitenden Gewerbe stagnieren die Insol-

venzen (+0,7 Prozent im 4. bzw. +1,4 Pro- im Vergleich zum Vorjahr

Abbildung | | Uberlebensrate des Griindungsjahrgangs 2000

Quelle: Creditreform Datenbank; nur Firmen mit Handelsregistereintrag
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Tabelle 3 | Insolvenzentwicklung des Griindungsjahrgangs 2000 nach Wirtschaftsbereichen




Handel und Dienstleistungssektor entwi-
ckeln sich nahezu unisono. So ist knapp je-
der neunte Baubetrieb (10,8 Prozent), der
im Jahr 2000 an den Start ging, mittlerweile
pleite. Im Verarbeitenden Gewerbe ist es
knapp jeder Elfte (8,9 Prozent), im Handel
nur 7,0 Prozent und im Dienstleistungssek-
tor 7,1 Prozent. Allerdings stellen in diesen
Branchen mehr Unternehmen freiwillig ihre
Geschéftstatigkeit ein, so dass die Kohorte
aus diesem Grund im Zeitablauf deutlich
schrumpft.

Die Entwicklung der Insolvenzquoten be-
statigt dies (vgl. Abb. 2): Danach bleibt die
Ausfallrate, das heif3t, die Zahl der Aus-
falle bezogen auf 10.000 Unternehmen, im
Dienstleistungs- und Handelssektor fast wah-
rend des gesamten Betrachtungszeitraums
unterhalb der Insolvenzquoten im Bau-
gewerbe. LetztererWirtschaftsbereich weist
zumeist die hochste Insolvenzbetroffen-
heit auf, das Verarbeitende Gewerbe da-
gegen die niedrigste. Der starke Anstieg
der Ausfdlle und die anschlieBende Beru-
higung des Insolvenzgeschehens finden
sich wiederum auch in der Betrachtung
der Entwicklung der Insolvenzquoten in
den einzelnen Wirtschaftsbereichen; auch
die Unterbrechung der riickldufigen Insol-
venzentwicklung infolge der 2009er Rezes-
sion, die im Verarbeitenden Gewerbe sehr
stark ausgepragt ist. Im Handel und Dienst-
leistungssektor haben die Ausfallraten auch
im Krisenjahr 2009 ihre ricklaufige Tendenz
beibehalten.

Weitere Ergebnisse

Die Frage, ob Griindungen, die in einer Pha-
se der gesamtwirtschaftlichen Schwache hi-
nein einfolgen, besser dastehen als andere
Unternehmen, ldsst sich erst abschlie3end
beantworten, wenn die Entwicklung einer
weiteren Grindungskohorte dem Verlauf
der Millenniums-Grinder gegeniibergestellt
wird. Der Jahrgang 2004 kam schon kurze
Zeit nach der Grindung in den Genuss ei-
nes gesamtwirtschaftlichen Konjunkturauf-
schwungs, der im Jahre 2006 in einer realen
BIP-Wachstumsrate von 3,2 Prozent min-
dete. Diese Wachstumsphase sollte noch
bis zum Jahr 2008 anhalten, was den Grin-
dern in den ersten zwei bis vier Jahren das
Uberleben erleichterte.

*) Ausfdlle pro 10.000 Unternehmen; Quelle: Creditreform Wirtschaftsdatenbank
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Abbildung 2 | Insolvenzquote *) des Griindungsjahrgangs 2000 nach Wirtschaftsbereich

Dennoch zeigt sich die Grindungsko-
horte 2004 deutlich anfdlliger fur eine Insol-
venz. Sieben Jahre nach Grindung sind be-
reits 7,2 Prozent der 2004 gestarteten Un-
ternehmen insolvent. Der Griindungsjah-
rgang 2000 erwies sich in dieser Hinsicht
weitaus stabiler: Hier sind nur 4,8 Prozent
dieser Kohorte imVerlauf der ersten sieben
Jahre gescheitert.

Die stdrkere Insolvenzgefihrdung des
2004er Grindungsjahrgangs im Vergleich
zu den Millenniums-Grindern findet sich
auch in der Entwicklung der Insolvenzquo-
ten. Erst im 7. Lebensjahr gleichen sich die
Ausfallraten zwischen den Alterskohorten
2000 und 2004 an. Zuvor ist der jlingere

102

Jahrgang durch eine héhere Insolvenzquo-
te gekennzeichnet, die teilweise — wie bei-
spielsweise im 3. Lebensjahr — doppelt so
hoch ausfallt (2000: 93 Ausfdlle auf 10.000
Unternehmen; 2004: 184). Auffdllig ist der
steile Anstieg der Ausfallrate des Griin-
dungsjahrgangs 2004 in den ersten drei
Jahren seiner Existenz. Ursédchlich dafur ist
teilweise eine andere Branchenzusammen-
setzung der beiden untersuchten Jahrgdn-
ge:Wihrend die Bauwirtschaft im Jahrgang
2000 einen Anteil von einem Achtel (12,6
Prozent) besitzt, ist es im Jahrgang 2004
ein Siebtel (14,7 Prozent). Da die Bau-
branche durch eine Uberdurchschnittliche
Insolvenzquote gekennzeichnet ist, ist die

Quelle: Creditreform Wirtschaftsdatenbank
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Abbildung 3 | Uberlebensindex der Griindungsjahrginge 2000 bis 2004
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héhere Insolvenzbetroffenheit des 2004er
Jahrgangs — jedenfalls in den ersten Jahren
— kein Wunder. Ab dem 4. Lebensjahr (fur
die 2004 gegriindeten Firmen entspricht
das Kalenderjahr 2007) setzt ein Rickgang
der Insolvenzbetroffenheit ein, der nur im
Rezessionsjahr 2009 noch einmal unterbro-
chen wird. Dagegen steigt die Insolvenz-
quote der 2000er Grindungskohorte kon-
tinuierlich bis ins 7. Lebensjahr hinein an.
Der anschlieBende ebenfalls kontinuierliche
Rickgang der Quote wird hier kaum durch
die Wirtschaftskrise von 2009 unterbro-
chen, dazu sind die Millenniums-Unterneh-
men zu diesem Zeitpunkt schon zu gefestigt.

Die zunichst (deutlich) hohere Insol-
venzbetroffenheit findet sich in allen Wirt-
schaftsbereichen der 2004er Griindungs-
kohorte. Allerdings sind die Ausfallraten im
Handel (ab dem 7. Lebensjahr) und im Bau-
gewerbe (ab dem 5. Lebensjahr) geringer
als die des 2000er Jahrgangs. Der deutliche
Knick nach oben, den der Grindungsjahr-
gang 2004 im sechsten Lebensjahr (dem

Quelle: Creditreform Wirtschaftsdatenbank
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Abbildung 4 | Insolvenzquoten der Griindungsjahrginge 2000 und 2004

Krisenjahr 2009) aufweist, ist weitgehend
der Insolvenzentwicklung im Verarbeiten-
den Gewerbe geschuldet, das der Konjunk-
tureinbruch besonders schwer zu schaffen
machte. So unterbrach die Wirtschaftskrise
hier den deutlich rucklaufigen Trend der

Ausfallrate. Selbst im Aufschwungjahr 2010
hat die Insolvenzquote im Verarbeitenden
Gewerbe — trotz einer deutlichen Verbes-
serung — noch nicht wieder zum Vorkrisen-
niveau zurtickgefunden. Doch auch in den
Ubrigen Wirtschaftssektoren fuhrte die Re-
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zession zu einem mehr oder minder starker
Anstieg der Insolvenzquoten. Zu viele Un-
ternehmen aus dem Griindungsjahrgang
2004 waren zum Zeitpunkt, als die Wirt-
schaftskrise wiitete, noch nicht finanzstark
genug, um den Sturm zu Uberstehen. Die
héhere Insolvenzbetroffenheit des 2004er
Grindungsjahrgangs gilt bis dato nur fur
den Dienstleistungssektor. Hier liegt die
Insolvenzquote bis ins 7. Lebensjahr hinein
Uber der des Millenniums-Jahrgangs. Eine
Angleichung ist aber auch in diesem Wirt-
schaftsbereich absehbar.

Insgesamt ldsst sich feststellen, dass der
Ausleseprozess beim Grindungsjahrgang
2004 bereits friher einsetzte und gute und
schlechte Unternehmen schneller aussieb-
te, wihrend die Grinder des Jahres 2000
zundchst stabiler waren. Dieser Verlauf
deutet darauf hin, dass Art und Ausmal
der Belastungen im wirtschaftlichen Um-
feld zum Zeitpunkt der Unternehmensgriin-
dung schwer wiegen und damit einen deut-
lichen Einfluss auf das Uberleben in den er-
sten |-3 Lebensjahren haben. Die bessere
Konjunkturlage, in deren Genuss die im Jahr
2004 gegrindeten Firmen bald kommen
sollten, kam fUr viele bereits zu spat. Um-
gekehrt forcierte die Mini-Rezession in den
Jahren 2002 und 2003 den Aussiebungs-
prozess beim Griindungsjahrgang 2000 ver-
gleichsweise wenig. Die (noch) guten Grin-
dungsbedingungen im Millenniumsjahr er-
wiesen sich anscheinend als eine Art Mitgift
fur diejenigen Grinder, die sich zu diesem
Zeit-punkt auf dem Weg in die Selbststan-
digkeit machten. Davon konnte der Jahrgang
lange zehren.

Fazit

Unternehmen, die kurz vor einem konjunk-
turellen Wachstumseinbruch das Licht der

Welt erblicken, mussen bereits in jungen
Jahren eine harte Bewdhrungsprobe beste-
hen. Harten diese widrigen Umstdnde die
Unternehmen ab und sind sie somit in spa-
teren Lebensphasen weniger ausfallgefahr-
det? Am Beispiel des Grindungsjahrgangs
2000 zeigte diese Untersuchung zundchst
die typische Entwicklung von Grindungen:
Einen umgekehrt U-férmigen Verlauf der
Insolvenzquote. Das heil3t, die Ausfallrate
steigt zundchst steil an, um dann — etwa
um das 7. Lebensjahr — zurlickzugehen. Gut
zehn Jahre nach der Grindung sind etwa

7,5 Prozent der gestarteten Firmen insol-

Das Krisenjahr 2009 konnte dem 2000er Griin-
dungsjahrgang wenig anhaben, nur ...

... das Verarbeitende Gewerbe zeigte noch ein-
mal einen deutlichen Anstieg der Insolvenzquote

vent. Dabei unterscheidet sich der Verlauf
in den einzelnen Wirtschaftszeigen: Uber-
durchschnittlich hoch sind die Insolvenz-
quoten im Baugewerbe, in den ersten Jah-

ren auch im Verarbeitenden Gewerbe,
wahrend Handel und Dienstleistungen fast
Uber den gesamten Betrachtungszeitraum
eine geringere Insolvenzanfilligkeit aufwei-
sen. Die 2000 gegriindeten Unternehmen
aus dem Verarbeitenden Gewerbe zeigen
im Rezessionsjahr 2009 noch einmal einen
deutlichen Anstieg der Insolvenzanfilligkeit,
wahrend die Firmen aus den meisten an-
deren Wirtschaftszweigen zu diesem Zeit-
punkt schon so gefestigt sind, dass sich die
Ausfallquoten nicht noch einmal erhdhen.
Der Ausleseprozess in den ersten Jahren
der Existenz hat Risikokandidaten bereits
groftenteils eliminiert.

Ein Vergleich der Millenniumsgrinder
mit einem weiteren Griindungsjahrgang,
hier 2004, offenbart eine gréfere Instabi-
litit des Letzteren. Die Uberlebensraten
sind geringer, die Insolvenzquoten (zumeist)
deutlich hoher. Aufféllig ist ein friherer und
heftigerer Ausleseprozess — obwohl! dieser
Grindungsjahrgang schon kurze Zeit nach
Aufnahme der Geschéftstdtigkeit in ein sehr
freundliches Konjunkturumfeld kam (ab
2006), mit Wachstumsraten des BIP von bis
zu 3,2 Prozent, wihrend die Kohorte 2000
bald nach der Griindung in eine lang anhal-
tende Phase der konjunkturellen Stagnation
eintrat. Allerdings kehrt nach dem frihzei-
tigen harten Bereinigungsprozess rasch
Ruhe ein, die Insolvenzquoten normalisieren
sind. In Teilbereichen wie dem Baugewerbe
und dem Handel sinkt die Insolvenzanfdl-
ligkeit unter die des 2000er Griindungsjah-
rgangs zur selben Zeit.
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