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AUF EINEN BLICK

Die mittlerweile sechste Auflage dieser Studie betrachtet alle eréffneten Insolvenz-
verfahren in Eigenverwaltung seit Inkrafttreten des ESUG. Mit einem Datenumfang
von nun 71 Monaten und ca. 1.500 Verfahren in Eigenverwaltung lassen sich zuvor

aufgestellte Hypothesen aus vorherigen Studien belastbar erharten.

n

Bei den 50 groBten Unternehmensinsolvenzen hat sich die Eigenverwaltung
zum Standardverfahren entwickelt — 64 % richteten sich 2017 nach § 270a
bzw. § 270b.

Die Unternehmen in Eigenverwaltung werden wieder gréBer — deutliche
Zunahme im Vergleich zum Vorjahr.

In 3 von 4 Fallen wird bei den groRen Unternehmensinsolvenzen die Geschafts-
fiihrung durch einen Sanierungsspezialisten ausgetauscht.

GroRBe Unternehmensinsolvenzen verlaufen deutlich erfolgreicher — nur 17 %
der beantragten Verfahren werden nicht in Eigenverwaltung erdffnet bzw.
kippen nach Eréffnung ins Regelverfahren.

Bzi don Varfahrancheteiliaten ict aine deutliche Snaezialicieriing eingatreten —
ein Drittel der Verfahren verteilt sich auf die Top-5-Sanierungsgeschaftsfithrer
und -Sachwalter.

Insgesamt hat der Anteil von Eigenverwaltungen im vergangenen Jahr leicht
zugenommen — bleibt aber mit 2,7 % die Ausnahme.
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INSOLVENZVERFAHREN IN EIGENVERWALTUNG wurden seit
1 e 5 1 3 Inkrafttreten des ESUG im Mérz 2012 beantragt bzw. durchgefiihrt.!
Davon wurden 954 Verfahren in Eigenverwaltung eréffnet, wahrend 459 bereits
wieder geschlossen bzw. aufgehoben wurden. Insgesamt sind von Einfiihrung des
ESUG im Mirz 2012 bis Januar 2018 etwa 57.200 Insolvenzverfahren bei Personen-
und Kapitalgesellschaften er6ffnet worden. Die 1.513 in den 71 Monaten nach
Inkrafttreten des ESUG in Eigenverwaltung nach § 270a bzw. § 270b InsO bean-
tragten Verfahren haben damit einen Anteil von ca. 2,7 % an den Gesamtverfahren
der letzten sechs Kalenderjahre (siehe Abbildung 1). Damit ist der Anteil der
Eigenverwaltungsverfahren im Vergleich zum Vorjahr leicht gestiegen. Schaut man
sich die deutschlandweite Verteilung an, iiberrascht insbesondere der deutliche
Anstieg des Anteils der Eigenverwaltungsverfahren in Baden-Wiirttemberg auf nun
4,2 %. Ansonsten bestatigt sich das in den Vorjahren analysierte regionale Gefille:
Der Freistaat Sachsen (4,0 %) und das Saarland (3,7 %) liegen weiterhin vorne in
der Auswertung, wihrend in Bremen, Hamburg, Hessen und Mecklenburg-Vorpom-
mern nach wie vor die 2-%-Schwelle unterschritten wird.

ABBILDUNG 1| Anteil Eigenverwaltungsverfahren (EV) an den erdffneten Gesamtinsolvenzen

2012 bis 2018 nach Bundesliandern

N = . . Bundesland Gesamt* EV Anteil Anteil

i : TR 2012 -2017 2012 -20172 2012-2017° 2012 -2016°
o Baden-Wirttemberg 5.626 234 4,2 % 3,6 %
Bayern 8.372 204 2,4% 2,3 %
f Berlin 3.827 83 2,2% 2,3%
: Pt Brandenburg 1,555 39 2,5% 2,5%
dud ot Bremen 889 14 16% 14%
| Nordrhein- Hamburg 2.344 40 1,7 % 1.8%
gidestiaen Hessen 4.340 65 1,5% 1,5%
'\\( o Mecklenburg-vVorpommern 1.071 16 1,5% 1,2%
3--inmm Niedersachsen 5.452 127 2,3% 2.2%
3 Ll?f:lli' s Nordrhein-Westfalen 12.442 359 29% 28 %
Rheinland-Pfalz 2.255 45 2,0% 2,0 %
@y_ Saarland 570 21 3,7% 4,2 %
Saard Sachsen 3.408 137 4,0% 43%
Sachsen-Anhalt 1.460 43 29% 30%
_ Schleswig-Holstein 2.379 59 2,5% 2,7 %
T tA.,l_’,_r-v-"“’\]] Thiringen 1.183 27 2,3% 2,2%
v Gesamt 57.173 1.513 27% 2,6%

=] i
Insolvenzverfahren von Personen- und Kapitalgesellschaften 2012 - 2017 (keine natiirlichen Personen)
2Betrachtungszeitraum Marz 2012 bis Januar 2018 (71 Monate)

3Siehe vorherige Studie Finf Jahre ESUG. Betrachtungszeitraum Marz 2012 bis Februar 2017
Quelle: BCG-Studie, FUnf Jahre ESUG — Wesentliche Ziele erreicht; WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

1 Per 31. Januar 2018
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Anteil groRer
Unternehmeni. S. v.
§ 267 HGB gestiegen

Hinter den 1.513 beantragenden Gesellschaften stehen 1.307 Unternchmen, die
z. T. fir mehrere Gesellschaften das Verfahren eingeleitet haben.

Der in den vergangenen Jahren beobachtete Trend, dass die in Eigenverwal-
tung befindlichen Unternehmen kleiner werden, konnte 2017 gestoppt bzw.
umgekehrt werden. Gesamthaft betrachtet ist zwar der Anteil kleiner Unterneh-
men im Sinne des § 267 HGB mit weiterhin 67 % stabil, zugleich hat aber der Anteil
groRer Unternehmen im Sinne des § 267 HGB auf 10 % zugenommen. Isoliert man
bei der Betrachtung das abgelaufene Jahr, so 1asst sich gar eine Trendwende fest-
stellen. 2017 lag der Anteil kleiner Unternehmen bei "nur" noch 65 %, wahrend der
Anteil groRer Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr von 7 % auf 13 % gestiegen
ist. Dies spiegelt sich auch im Median der Unternehmen wider. Das typische Unter-
nehmen in Eigenverwaltung hat einen Umsatz von rund € 5,2 Mio. und rund

50 Mitarbeiter und ist somit deutlich gréRer als noch im Vorjahr (siehe
Abbildung 2).2

ABBILDUNG 2 | GroRenklassen der Unternehmen in Eigenverwaltung

Grokenverteilung der Unternehmen
in Eigenverwaltung bis Januar 2018
(nach § 267 HGB)

AkLluelle GiOBenver Leiluny del
Unternehmen in Eigenverwaltung
vs. Gesamtverfahren

100 % 100% 100% 100%  100%

M' 3 RN
e % o
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33% 42 % = 57 % 61 % 67 % 67 %
%‘ B - ome. oo - .

1Jahr 2 Jahre 3Jahre 4 Jahre SJ-ah.re 6 Jahre Umsatz Anzahl
ESUG  ESUG ESUG  ESUG ESUG  ESUG (in Mio. €) Mitarbeiter

100 %

B Groke Unternehimen Kleine Unternehmen

Mittelgroe Unternehmer B N a

B Gesamtverfahren

Eigenverwaltung

Quelle: BCG-Studie, Fiinf Jahre ESUG — Wesentliche Ziele erreicht; WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

Bei den 50 groten Unternehmensinsolvenzen?® 2017 liegt der Anteil an eigen-
verwalteten Insolvenzen mit 64 % auf dem bislang hochsten Stand (siche
Abbildung 3). Dies zeigt, dass sich das Eigenverwaltungsverfahren als Standardver-
fahren bei den GroRinsolvenzen etabliert hat. Auch der durchschnittliche Umsatz
der Unternehmen in Eigenverwaltung hat deutlich zugenommen und liegt auf dem
hochsten Stand seit Einfithrung des ESUG, was zum Teil durch die Insolvenz von
Air Berlin zu erklaren ist.

Der Trend zu groReren Insolvenzen zeigt sich auch bei einer Einzelbetrachtung
nach Umsitzen. Gab es im vorletzten Jahr keine Insolvenz mit Giber € 1 Mrd.
Umsatz, ist dies im vergangenen Jahr durch Air Berlin mit weit mehr als € 3 Mrd.

2 Auswertung auf Basis Median der letzten verfiigharen Unternehmenszahlen
3 Laut Mitarbeiteranzahl - Quelle: JUVE Verlag flir juristische Information GmbH
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ABBILDUNG 3 | Top-50-Unternehmensinsolvenzen nach Umsatz

TOP-50-UNTERNEHMENSINSOLVENZEN
Anteil der Antrége auf Eigenverwaltung

100% _100% 100% _100%  100%  100%

TOP-50-UNTERNEHMENSINSOLVENZEN
Kennzahlen

2012 2013 2014 2015 2016 2017
03-12 01-12 01-12 01-12 01-12 01-12

Durchschn. Umsatz/Unternehmen (in Mio. €)

agipy| [36%
Regel- 56%
insolvenz o Golh = Top 50 gesamt 432 235 195 153 112 222
i 0%, | Davon in EV 185 189 190 103 81 250
EV nach \ ) ’.' 58 % 64 % Durchschn. Anzahl Mitarbeiter/Unternehmen
§270aoder 44% & x '." Top 50 gesamt 2.058 1.201 603 588 653 953
§ 270b 23 % 31% .
Z 20 % Davonin EV 1.251 723 952 544 618 1.065
1Jahr 2Jahre 3jahre 4Jahre 5Jahre 6 Jahre
ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG
03-12 01-12 01-12 01-12 01-12 01-12
2013 2014 2015 2016 2017

2012

Anmerkung: Exkludiert man Air Berlin als mit Abstand groBte Insolvenz in Eigenverwaltung 2017, liegt der durchschnittliche Umsatz der
Top 50 bei 139, der der Insolvenzen in EV bei 132. Die durchschnittliche Mitarbeiterzahl bei den Top 50 liegt exklusive Air Berlin bei 810,

die der Insolvenzen in EV bei 834
Quelle: BCG-Studie, Fiinf Jahre ESUG — Wesentliche Ziele erreicht; WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

Umsatz anders. Aber auch dahinter folgen noch weitere Insolvenzen mit iiber 500
Mio. Euro Umsatz. Zudem ist auch der durchschnittliche Umsatz der Top-50-Insol-
venzen — unabhéngig davon, ob in Eigenverwaltung oder im Regelverfahren - im

vergangenen Jahr auf den hochsten Stand seit 2013 gestiegen (siehe Abbildung 4).

ABBILDUNG 4 | Top-50-Insolvenzen - Umsatzentwicklung 2012 - 2018

Umsatz in Mio. €
4,000
© 3,8 Mrd.
T © 1,9 Mrd.
@ 1,6 Mrd.
1500 ¢ 14 Mrd. ® 1,4 Mrd.
(-]
L]
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o] s |
-’ N l a- - Durchschnittlicher
“ ; i 1 . ; Umsatz
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1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre S Jahre 6 Jahre
ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG
bis Febr. 2013 bis Febr. 2014 bis Febr. 2015 bis Febr. 2016 bis Febr. 2017 bis Febr. 2018
Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse
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Sanierungsexperten
werden in Vorstande
berufen

Vertieft man die Analyse der Top-50-Insolvenzen aus den vergangenen
Jahren?, zeigt sich, dass in etwa drei von vier Fillen (72 %) ein Sanierungsex-
perte von auRen in die Geschiftsfliihrung bzw. den Vorstand berufen wurde. In
85 % der Fille handelte es sich hierbei um einen insolvenzrechtlichen Berater. Dies
scheint insbesondere der Komplexitit des Eigenverwaltungsverfahrens geschuldet
zu sein, die eine rechtliche Beratung des Managements vor und wihrend des Ver-
fahrens unabdingbar erscheinen lasst. Es zeigt aber auch Wirkung: Unter den
Top-50-Insolvenzen waren 95 % der Antrage auf Eigenverwaltung erfolgreich. Und
lediglich 12 % wechselten von einem eigenverwalteten Verfahren in eine Regelin-
solvenz. Das sind somit weitaus bessere Quoten als fiir die Gesamtheit der Verfah-
ren und lisst einen Riickschluss auf die Professionalisierung der Eigenverwaltungs-
branche zu.

Im spezialisierten Feld der Sanierungsgeschiftsfithrer/CROs zeigt sich, dass sich
iiber die Jahre hochspezialisierte Spieler auf dem Feld der Eigenverwaltungen
entwickelt haben. Fast jedes zweite Verfahren wird hier aus einem Kreis von nur
fiinf Sozietiten bedient. Durchschnittlich war somit ein Vertreter dieser Sozietiten
bei etwa sechs Verfahren der Top-50-Insolvenzen der vergangenen vier Jahre
Bestandteil des Managements. Die iibrigen Marktteilnehmer waren hingegen

bei nur 1,4 Verfahren im Management vertreten (siche Abbildung 5).

ABBILDUNG 5 | Spezialisierung der Eigenverwaltungsbranche zeigt sich
in Verteilung der Verfahren auf Sanierungsberater und Sachwalter

VERTEILUNG SANIERUNGSGESCHAFTS- VERTEILUNG SACHWALTER
FUHRER/CRO
n=172 n =100

Top-5-Sanierungs- Top-5-Kanzleien
boutiquen

@~ 6,0 @~ 7,0
40'% Verfahren Verfahren
60 % 67 %
Ubrige Ubrige
Sanierungsberater Kanzleien
@ ~ 1,4 Verfahren @ ~ 1,5 Verfahren

Quelle: Top-50-Insolvenzen JUVE 2014 - 2017; BCG-Analyse

Bei den durch Gericht bestellten Sachwaltern lasst sich eine vergleichbare Konzen-
tration feststellen. Hier sind Sachwalter aus fiinf Kanzleien in etwa 35 % der unter-
suchten Top-50-Insolvenzen vom Gericht zum Sachwalter bestellt worden — wobei
die durchschnittliche Zahl der Berufstriger je Kanzlei nicht gravierend gestiegen ist.
Diese haben damit im Schnitt etwa sieben Verfahren der Top-50-Insolvenzen in
den vergangenen vier Jahren betreut - wahrend die iibrigen bestellten Sachwalter
im Schnitt lediglich 1,5 Verfahren aufweisen kdnnen.

4 Analyse auf Basis der von JUVE seit 2014 verdffentlichten Top-50-Insolvenzen
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Bislang sind rund 31 % der von Unternehmen als Figenverwaltung beantrag-
ten Verfahren abgeschlossen. Per Stichtag 31.Januar 2018 befanden sich die bis
dahin beantragten Eigenverwaltungsverfahren in unterschiedlichen Stadien. Die
Verteilung stellte sich wie folgt dar:

TABELLE1 Unternehmen  Einzelverfahren
Beantragte Eigenverwaltungsverfahren 1.307 1.513
Eroffnete Eigenverwaltungsverfahren 823 954
Aufgehobene Eigenverwaltungsverfahren 406 459

Die Anteile zwischen den Verfahren nach § 270a und § 270b zeigen iiber die letzten
finf Jahre ein anndhernd stabiles Bild, wobei der Anteil der §-270b-Verfahren mit
nur noch 20 % an allen beantragten Verfahren weiter gesunken ist und einen Tief-
stand erreicht hat (siehe Abbildung 6).

Insgesamt betrachtet scheitern knapp 40 % der beantragten Eigenverwal-
tungsverfahren. Entweder, weil trotz beantragter Eigenverwaltung selbige schon
nicht eréffnet wird (17 %), oder weil eine eroffnete Eigenverwaltung im Laufe des
Verfahrens in eine Regelinsolvenz kippt (22 %). Es ist davon auszugehen, dass bei
den 17 % der direkt als Regelinsolvenz er6ffneten Verfahren die Gliubiger eine
Eigenverwaltung verweigert haben oder das Gericht eine Eroffnung als Eigenver-
waltung abgelehnt hat. Bei den 22 % der wéhrend des er6ffneten Eigenverwaltungs-
verfahrens in die Regelinsolvenz libergegangenen Verfahren diirfte weiterhin vor
allem ein Scheitern des vorgelegten Insolvenzplans ursichlich sein.

ABBILDUNG 6 | Wechsel von Eigenverwaltung in die Regelinsolvenz
WECHSEL IN DIE REGELINSOLVENZ

n=1.272

61 % Eigenverwaltlung
§ 270a

©

Erdffnung als Eigenverwaltung,
Wechsel in die Regelinsolvenz

29 O
| 22 TR |
| |

§ 270b Eroffnung als Regelinsolvenz

Antrag Er6ffnung

Anmerkung: Unternehmen die bisher noch nicht eindeutig einer Verfahrensart (270a oder 270b) zuge-
ordnet werden konnten, wurden nicht beriicksichtigt. Betrachtungszeitraum Mérz 2012 bis januar 2018
Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

Nach Verfahrenstypen betrachtet ergibt sich jedoch eine leichte Differenzierung:
Wihrend der Ubergang in die Regelinsolvenz bei §-270a-Verfahren mit 40 % in etwa
auf dem Vorjahresniveau bleibt (siehe Abbildung 7), verschlechtert sich die Quote
bei den Schutzschirmverfahren nach § 270b auf 35 % und liegt damit wieder hoher
als im Vorjahr (33 %).
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ABBILDUNG 7 | Verfahrensverlaufe § 270a vs. § 270b bis zur Er6ffnung
nach Anzahl Unternehmen 03/2012 ~ 01/2018

VERFAHREN NACH § 270a VERFAHREN NACH § 270b
1.015
404
611 257
11 : e QomL .
1 167
Antrag Davon Davon Antrag Davon Davon
Regel- Eigen- Regel- Eigen-
insolvenz verwaltung insolvenz  verwaltung

@ % der Unternehmen

Anmerkung: Unternehmen, die bisher noch nicht eindeutig einer Verfahrensart (270a oder 270b) zuge-
ordnet werden konnten, wurden nicht beriicksichtigt. Betrachtungszeitraum Marz 2012 bis Januar 2018
Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

Der Anteil der Schutzschirmverfahren bleibt insgesamt gesehen auf einem
niedrigen Niveau. Im langfristigen Trend iiber die letzten Jahre zeigt sich ein steti-
ger Abfall des Anteils der Schutzschirmverfahren zugunsten der Verfahren nach

§ 270a (siehe Abbildung 8). Wurde dieser Trend im Vorjahr noch gestoppt, hat er
sich nun im aktuellen Betrachtungszeitraum wieder verstirkt. Deutlich angezogen
hat hingegen die Anzahl der beantragten Eigenverwaltungsverfahren. Hier war im
Vorjahr noch ein starker Riickgang der neu beantragten Verfahren zu beobachten —
dies hat sich in 2017 wieder ins Gegenteil verkehrt.

ABBILDUNG 8 | Verteilung § 270a und § 270b im Zeitverlauf

ANZAHL BEANTRAGENDER UNTERNEHMEN GLEITENDER 3-MONATS-DURCHSCHNITT
PRO QUARTAL ANZAHL BEANTRAGENDER UNTERNEHMEN
22
20
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1 §270a
safsa]| | 14
55 1| a 12
; 1 Bl T | 10
el i sl 1 arlarhae 8
. ' Pk ! 6
3 bl i : 2 4 § 270b
4l £ i i
R o o luhz| s | s A HEEE 1y 2
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Q1-Q4 Q1-Q4 Q1-04 0Q1-Q4 0Q1-04 Q1-04 Q1 Q1-04 Q1-Q4 Q1-Q4 Q1-Q4 Q1-Q4 Q1-04 Q1
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D s270a B § 270b

Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse
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Unternehmen mit einem Antrag auf Schutzschirmverfahren sind zwar nach
wie vor gréRer als jene Unternehmen, die ihren Antrag auf § 270a gestiitzt
haben, allerdings schlieBt sich die Liicke im Vergleich zum Vorjahr. Der
Befund der wieder gréfer werdenden Insolvenzen bestitigt sich somit auch in die-
ser Betrachtung. Bei beiden Verfahrensarten stellt dies einen Anstieg bei Umsatz
und Mitarbeiterzahl dars;

TABELLE 2

§ 270a InsO § 270b InsO
Umsatz ~ € 12 Mjo.67 ~ € 17 Mio.8
Mitarbeiter ~ 63910 ~ 11711

Eigenverwaltungsverfahren tliberzeugen nach wie vor aufgrund der Schnellig-
keit des Verfahrens. Dies zeigt sich sowohl bei der Dauer des Eréffnungsverfah-
rens als auch bei der eigentlichen Verfahrensdauer nach Eréffnung bis zur Auf:
hebung.

Das Antragsverfahren dauerte — unabhingig, ob nach § 270a oder § 270b bean-
tragt — im Durchschnitt zwischen zwei und drei Monaten (siehe Abbildung 9). Bei
ca. 12 % der Fille wurde das Verfahren sogar nach weniger als 50 Tagen eréffnet.
Diese Werte entsprechen etwa denen der Vorjahre und bestitigen, dass das Eroff-
nungsverfahren in aller Regel weiterhin ziigig durchlaufen wird.

ABBILDUNG 9 | Durchlaufzeiten Antrag bis Eréffnung

Antrag » § 2702  Gesamtdurchschnitt:
01.01.2018 m § 270b ~ 73 Tage

01.01.2017

01.01.2016

]

01.01.2015

01.01.2014

01.01.2013 |

m
01.01.2012 ' . 1
0 50 100 150 200 250 400

Tage bis Er6ffnung

4+— >
45 bis 100 Tage

Anmerkung: Nur insolvenzverfahren, welche in Eigenverwaltung erdffnet wurden. Betrachtungszeitraum Mérz 2012 bis Januar 2017.
Ein AusreiBer mit > 300 Tagen vom Antrag bis zur Eréffnung wurde exkludiert
Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse

5 Auswertung auf Basis des Medians

5 n=966

7 Exkludiert man Air Berlin als mit Abstand gréRte Insolvenz, liegt der durchschnittliche Umsatz bei - € 8 Mio.
8 n=255

% n=1.026

1o Exklusive Air Berlin sind es durchschnittlich 55 Mitarbeiter

1 n= 255
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Die eigentliche Verfahrensdauer hat jedoch wie in den Vorjahren erneut zugenom-
men. Mit durchschnittlich 202 Tagen waren die bereits aufgehobenen Schutzschirm-
verfahren nach § 270b deutlich eher abgeschlossen als die Verfahren nach § 270a
(im Durchschnitt 263 Tage). Festzuhalten bleibt dabei aber, dass die Verfahren
iiberwiegend in unter einem Jahr abgeschlossen sind und somit im Vergleich zum
Regelverfahren, bei dem eine Insolvenz einer juristischen Person durchschnittlich
etwa fiinf Jahre dauert, immer noch wesentlich schneller sind.

Der Zeitvorteil der Schutzschirmverfahren ist damit weiter gestiegen, sodass aktuell
ein durchschnittliches §-270b-Verfahren zwei Monate schneller realisiert werden
kann als ein §-270a-Verfahren.

ABBILDUNG 10 | Durchlaufzeiten Eréffnung bis Aufhebung
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Verfahrenstage bis 31.01.2018

Anmerkung: Nur Insolvenzverfahren, welche in Eigenverwaltung eréffnet wurden; Durchschnittswerte als Median errechnet
Quelle: WBDat/INDat Report; BCG-Analyse
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Wesentliche Erkenntnisse und Thesen zum ESUG
nach sechs Jahren

1. Bei den groflen Unternehmensinsolvenzen hat sich die Eigenverwaltung
zum Standardverfahren entwickelt — 64 % der Verfahren richteten sich
nach § 270a bzw. § 270b

Der Anteil von Eigenverwaltungen unter den Top-50-Insolvenzen liegt bei mittler-
weile 64 % und damit héher als je zuvor. Ursachlich fir diesen Anstieg sind vermut-
lich mehrere Faktoren. Zunichst sind groRe Unternehmen auf die Komplexitit des
Verfahrens besser vorbereitet. Hierfiir spricht z. B. die geringe Quote abgelehnter
Antrdge auf Eigenverwaltung bei den Top-50-Insolvenzen (nur 5 %). Auch weisen
groRe Unternehmen in der Regel eine ausreichende Liquiditit auf, um im Eigenver-
waltungsverfahren erfolgreich bestehen zu kénnen. Der weitere Anstieg lisst sich
aber auch mit dem Interesse der wesentlichen Stakeholder - inshesondere den
GroRglaubigern - begriinden, da in der Vergangenheit in mehr als der Hilfte der
Fille nicht in die Gesellschafterrechte eingegriffen wurde. Diese Erkenntnis scheint
sich durchzusetzen.

Welche Top-50-Verfahren befinden sich dann iiberhaupt noch in der Regelinsol-
venz? Ein klares Muster 1asst sich hierbei nicht erkennen. Allerdings scheinen in
den meisten Fillen die Gesellschafter das Vertrauen in das operative Geschiftsmo-
dell und/oder das Management des Unternehmens verloren zu haben. Aus diesen
Griinden verweigern sich diese einer in den meisten Fallen notwendigen Finanz-
spritze. Alternativ kann es aber auch am Gericht liegen, dass es nicht zu einer
Eigenverwaltung kommt. In diesen Fallen hat das betroffene Unternehmen in der
Vergangenheit hdufig bereits ein Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung durchge-
fiihrt, sodass ein erneutes Verfahren in Eigenverwaltung als nicht erfolgverspre-
chend gilt. Ferner kann haufig auch ein begriindeter Verdacht der Bilanzfalschung
oder Insolvenzverschleppung einem Eigenverwaltungsverfahren entgegenstehen.
Auch hier hat das Gericht kein Vertrauen mehr in die Geschiftsfortfithrung und
favorisiert daher die Bestellung eines "starken” Verwalters.

2. Die Unternehmen in Eigenverwaltung werden wieder gréRer -
deutliche Zunahme im Vergleich zum Vorjahr

Die durchschnittliche Gré8e der Unternehmen in Eigenverwaltung hat sowohl hin-
sichtlich des erzielten Umsatzes, der beschaftigten Mitarbeiter und der Klassifizie-
rung i. S. d. § 267 HGB zugenommen. Dies gilt sowoh! fiir die §-270a- bzw. §-270b-
Verfahren als auch fiir die Top-50-Insolvenzen. Das typische Unternehmen, das
einen Antrag auf Eigenverwaltung stellt, hat einen Umsatz von € 5,2 Mio. und

50 Mitarbeiter. Betrachtet man nur das Jahr 2017, lag der Anteil groRer Unterneh-
men i. S. d. HGB mit 13 % weitaus héher als noch im Jahr zuvor (7 %). Der Trend zu
groBer werdenden Unternehmen in Eigenverwaltung dndert sich durch die Heraus-
nahme von Air Berlin aus der Betrachtung nicht - dies schwicht den Effekt ledig-
lich etwas ab.
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3.1In 3 von 4 Fillen wird bei den grofen Unternehmensinsolvenzen die
Geschiftsfiihrung durch einen Sanierungsspezialisten ausgetauscht

In etwa drei von vier Fillen (72 %) wird bei den groRen Insolvenzen in Eigenverwal-
tung ein Sanierungsexperte in die Geschiftsfithrung bzw. den Vorstand berufen. In
85 % der Fille handelt es sich hierbei um einen insolvenzrechtlichen Berater,
wohingegen nur etwa jeder zweite der hinzugezogenen Experten zugleich auch als
Verwalter titig ist. Dies spiegelt die Komplexitét des Verfahrens in Eigenverwaltung
wider — und entschirft das Argument, das ESUG "mache den Bock zum Gértner".

4. GroRe Unternehmensinsolvenzen verlaufen deutlich erfolgreicher — nur
17 % der beantragten Verfahren werden nicht in Eigenverwaltung eréffnet
bzw. kippen nach Eréffnung ins Regelverfahren

Die Professionalisierung schligt sich auch in der geringeren gerichtlichen Ableh-
nungsquote (5 %) bei Antragen auf Eigenverwaltungen der Top-50-Insolvenzen nie-
der und setzt sich auch wihrend des Verfahrens fort — lediglich 12 % eines einmal
eroffneten Eigenverwaltungsverfahrens kippen wahrend des Verfahrens in eine
Regelinsolvenz. Bei den {ibrigen Verfahren liegt diese Quote deutlich hoher.

5.Bei den Verfahrensbeteiligten ist eine deutliche Spezialisierung einge-
treten - ein Drittel der Verfahren verteilt sich auf die Top-5-Sanierungs-
geschiftsfiihrer und -Sachwalter

Das spezialisierte Feld der Sanierungsgeschaftsfithrer/CROs wurde bei den grofen
Insolvenzen der vergangenen Jahre im Wesentlichen von fiinf Sozietdten dominiert,
die fast jedes zweite Verfahren betreut haben. Auch bei den durch Gericht bestell-
ten Sachwaltern lisst sich bei den Top-50-Insolvenzen eine Konzentration feststel-
len. Anwilte aus fiinf Kanzleien wurden in 33 % der Falle vom Gericht zum Sach-
walter bestellt. Das Prinzip "bekannt und bewahrt" scheint zu dominieren.

6. Insgesamt hat der Anteil von Eigenverwaltungen im vergangenen Jahr
leicht zusenommen — hleibt aher mit 2 7 0; die Augnahme

Die Eigenverwaltung hat sich als fester Bestandteil der deutschen Insolvenzkultur
etabliert. Im vergangenen Jahr lag der Anteil der Eigenverwaltungen an allen Ver-
fahren sogar bei 3,2 % und damit deutlich hoher als in den Vorjahren. Uber die
sechs zuriickliegenden Jahre seit Einfithrung des ESUG bedeutet dies zwar nur
einen minimalen Anstieg auf 2,7 %, zeigt aber, dass die Eigenverwaltung fiir viele
Unternehmen ein erfolgreiches Instrument darstellt.
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HINTERGRUND UND METHODIK DER STUDIE

Am 1. Méarz 2012 hat der Gesetzgeber
mit dem "Gesetz zur weiteren
Erleichterung der Sanierung von
Unternehmen” (ESUG) die Insolvenz-
ordnung in wesentlichen Teilen
grundlegend reformiert. Er begriin-
dete die Reform mit der fehlenden
Berechenbarkeit des Insolvenzver-
fahrens nach bisherigem Recht. Mit
der Gesetzesnovelle verfolgte er das
Ziel, die Voraussetzungen und die
Durchfiihrung einer Sanierung in der
Insolvenz durch Starkung der Rechte
des Schuldners sowie der Glaubiger
zu verbessern. Die Attraktivitat des
Insolvenzverfahrens als Alternative zu
einer auBergerichtlichen Sanierung
sollte erhéht und eine friihere
Antragsstellung geférdert werden.
Diese Zielsetzung konkretisiert sich
in folgenden wesentlichen Punkten:

® Erleichterung des Zugangs zu
Insolvenzplanungsverfahren in
Eigenverwaltung (§ 270a InsO)

e Einflhrung eines neuen sog.
Schutzschirmverfahrens (§ 270b
InsO), welches dem Schuldner
— unbelastet durch Zwangsmag-
nahmen und unter der Aufsicht
eines Sachwalters - eine drei-
monatige Frist zur Erarbeitung
eines Insolvenzplans gewahrt

e Zeitliche Straffung und Erhdéhung
der Planungssicherheit im
Insolvenzverfahren

e \erbesserte Einbindung der
Glaubiger, vor allem mit Blick auf
die Auswahl des vorlaufigen
Sachwalters

Datenerhebung. Kern der Betrach-
tungen ist das neu geregelte

Eigenverwaltungsverfahren nach

§ 270a InsO und das neu eingefiithrte
Schutzschirmverfahren nach § 270b
InsO. Dabei beziehen sich die
vorgenommenen Auswertungen
ausschlieBlich auf Insolvenzverfahren
von Personen- und Kapitalgesell-
schaften. Ein Insolvenzverfahren wird
dann als Eigenverwaltung klassifiziert,
wenn ein urspringticher Antrag auf
Eigenverwaltung (nach § 270a oder

§ 270b InsO) vorlag — unabhangig
vom weiteren Verfahrensverlauf. Die
Insolvenzverfahren in Eigenverwal-
tung seit Inkrafttreten des ESUG
wurden im Zeitraum vom 1. Mérz
2012 bis zum 31. Januar 2018

(71 Monate) gemak ihrem Antrags-
datum berticksichtigt.

Die Grunddaten zu den Insolvenzver-
fahren wie Schuldner, Zeitpunkte fir
Antrag und Er6ffnung sowie Aufhe-
bung, beantragte bzw. eréffnete
Verfahrensarten, Amtsgerichtsbezirk
und (vorlaufiger) Sachwalter wurden
auf Basis verdffentlichter Beschlisse
sowie anderweitiger Veréffentlichun-
gen erhoben. Zusatzlich wurden mit
Hilfe von Wirtschaftsdatenbankens,
sofern verfigbar, Kennzahlen zu
Umsatz, Mitarbeiterzahl und Bilanz-
summe fUr die jeweiligen Schuldner
im aktuellsten verfiigharen Stand
erhoben.,

Flr die Umfrage zu den bereits
abgeschlossenen Verfahren wurden
alle bekannten Sachwalter und
involvierten Berater kontaktiert und
gebeten, eine kurze elektronische
Standardabfrage zu den von ihnen
betreuten Verfahren auszufiillen.
Die Auswertung der Verfahrensdaten
erfolgte strikt anonymisiert.

! Wesentliche Quellen waren Orbis, Markus sowie der elektronische Bundesanzeiger
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