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AUF EINEN BLICK

Die mittterweite sechste Auflage dieser Studie betrachtet a[[e eröffneten lnsolvenz-

verlahren in Eigenverwaltung seit lnkrafttreten des ESUG. Mit einem Datenumfang
von nun 71 Monaten und ca. 1.500 Verfahren in Eigenverwattung lassen sich zuvor

aufgestellte Hypothesen aus vorherigen Studien belastbar erhärten.

1. Bei den 50 größten Unternehmensinsolvenzen hat sich die Eigenverwaltung
zum Standardverfahren entwickelt -640/o richteten sich 2017 nach $ 270a

bzw. $ 270b.

2. Die Unternehmen in Eigenverwattung werden wieder größer - deutliche
Zunahme im Vergleich zum Vorjahr.

3. ln 3 von 4 Fä[en wird bei den großen Unternehmensinsolvenzen die Geschäfts-

fü h ru ng d u rch ei ne n Sanieru ngsspezialisten ausgetauscht.

4. Große Unternehmensinsolvenzen verlaufen deuttich erfotgreicher - nur 77 o/o

der beantragten Verfahren werden nicht in Eigenverwaltung eröffnet bzw.

kippen nach Eröffnung ins Regelverfahren.

5. Bei den Vet'ah:'ensbete!tigten ist eine deutliche Spez!a-l!s!erLtng einget!'eten -
ein Drittel der Verfahren verteilt sich auf die Top-S-Sanierungsgeschäftsführer
und -Sachwalter.

6. lnsgesamt hat der AnteiI von Eigenverwaltungen im vergangenen Jahr [eicht
zugenommen - bteibt aber mit 2,7 o/o die Ausnahme.
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ç¡ INSOLVENZVER-FAHREN IN EIGENVERWALTUNG wurden seit
I.Ð I5 Inkrafttreten des ESUG im März 2072beantragt bzw. durchgefirhrt.l
Davon wurden 954 Verfahren in Eigenverwaltung eröffnet, während 459 bereits
wieder geschlossen bzw. aufgehoben wurden. Insgesamt sind von Einführung des
ESUG im Màr22072 bisJanuar 2018 etwa ST.2O0Insolvenzverfahren bei Personen-
und Kapitalgesellschaften eröffnet worden. Die 1.513 in den Z1 Monaten nach
Inkrafttreten des ESUG in Eigenverwaltung nach g 270abzw. S 270b InsO bean-
tragten Verfahren haben damit einen Anteil von ca. 2,7 o/o àn den Gesamtverfahren
der letzten sechs Kalenderjahre (siehe Abbildung r). Damit ist der Anteil der
Eigenverwaltungsverfahren im Vergleich zum Vorjahr leicht gestiegen. Schaut man
sich die deutschlandweite Verteilung an, überrascht insbesondere der deutliche
Anstieg des Anteils der Eigenverwaltungsverfahren in Baden-Württemberg auf nun
4,2 0/0. Ansonsten bestätigt sich das in den Vorjahren analysierte regionale Gefülle:
Der Freistaat Sachsen (4,0 o/o) und das Saarland (3,7 o/o) liegen weiterhin vorne in
der Auswertung, während in Bremen, Hamburg, Hessen und Mecklenburg-Vorpom-
mern nach wie vor die 2-%-Schwelle unterschritten wird.

ABBILDUNG l lAnteil Eigenverwaltungsverfahren (EV) an den eröffneten Gesamtinsolvenzen
2O12 bis 2018 nach Bundesländern

Bundesland Gesamtl
20t2 - 2017

Baden-Wü rttemberg
Bayern

Bertin
Brandenburg
Bremen

Hamburg
Hessen

Mecklen burg-Vorpom mern

| . Zoto 2-3aio I

Niedersachsen
Nord rhein-Westfaten

Rheintand-Pfatz
Saartand

Sachsen

Sachsen-Anha[t

Sch [eswig-Holstein
Thüringen

Gesamt

llnsolvenzverfahren von Personen- und Kapitalgesellschaften 2oL2-2017 (keine nat[irtichen personen)

'zBetrachtungszeitraum Män 2012 bisJanuar 2018 (71 Monate)
3Siehe vorherige Studie FünfJahre ESUG. Betrachtungszeitraum März2O!Z bis Februar 2O1Z
guetle: BCG-Studie, FünfJahre ESUG - Wesentliche Ziele erreicht; WBDaVIN Dat Report; BCG-Anatyse

1 Per 31.Januar 2018

EV Anteil
2072-2017' 20L2-2077'

Anteil
2072 - 20163

5.626
8.37?
3,ó¿ I
1.555

889
2.344

4.340
1".077

5.4s2
1,2.442

2.255

570
3.408
1.460

2.379

1.183

57.173

234

204

83

39

74

40

65

1b

1,27

359

45

27

!3 t

43

59

1.513

4,2 0/o

2,4 0/o

2,2 o/o

2,5 Vo

1,6 o/o

t,7 Vo

1,5 0/o

1,5 o/o

2,3 0/o

2,9 Vo

2,0 0/o

3,7 0/o

4,0 0/o

2,9 0/o

2,5 Vo

2,3 0/o

2,7 Vo

3,6 0/o

2,3 0/o

2,3 0k

2,5 0/o

I,4 o/o

1,8 0/o

I,5 o/o

\,2 0/o

2,20/o

2,8 0/o

2,0 Vo

4,2 0/o

4,3 o/o

3,0 0/o

2,7 o/o

2,2 0/o

2,60,6.3-596

NordrheiÊ
Wstfaten

Bayern
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AnteiLgroßer
Unternehmen i. S. v.

\ 267 HGB gestiegen

Hinter den 1.513 beantragenden Gesellschaften stehen 1.307 Unternehmen, die

z. T. ftlr mehrere Gesellschaften das Verfahren eingeleitet haben.

Der in den vergangenenJahren beobachtete Trend, dass die in Eigenverwal-
tung befindlÍchen Unternehmen kleiner werden, konnte 2017 gestoppt bzw.

umgekehrt werden. Gesamthaft betrachtet ist zwar der Anteil kleiner Unterneh-
men im Sinne des S 267 HGB mit weiterhin 67 o/o stabil, zugleich hat aber der Anteil
großer Unternehmen im Sinne des $ 267 HGB auf 10 0/o zugenonìmen. Isoliert man
bei der Betrachtung das abgelaufeneJahr, so lässt sich gar eine Trendwende fest-

stellen. 2017 lag der Anteil kleiner Unternehmen bei "nur" noch 65 0/0, während der
Anteil großer Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr vonT 0/o auf 13 0/0 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 größer als noch im Vorjahr (siehe

Abbildung 2).'z

ABBTLDUNG 2 | Größenklassen der Unternehmen in Eigenverwattung

Größenvertei[urrg der U trterneltnten
in Eigenverwaltung bisJanuar 2018

(nach S 267 HGB)

100 0/o 100 0/o 100 0/o 100 0/o 100 0/o 100 0/o

Akl-uelle Grußer rverLei[urrg det
Unternehmen ìn Ëigenverwaltung

vs. Gesamtverfahren

5,1 5,2 50

øH tø_-¡@,.Ef_wl
26Vo 260/o 740/o 23o/o

22o/o

33o/o 420/o .,..' 57 0/o 6L0/o 67 0/o 67 o/o

È*:l$*i--

ffi ".. cFF.,--- F-u/E --_ lrqE ---
1.Jahr 2)ahre 3Jahre 4)ahre 5Jahre 6Jahre
ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG ESUG

I Groi.<e Unlernehmen

lVìtteLgroße Unternehtrel

Kteine tJnternehrren

## t'l u

Umsatz Anzahl
(irr Mio. €) Mitatbeiter

f Ges:rrllverfahren

, f igenverw;iltLtng

Quelle: BCG-Studie, FÛnf Jahre ESUG - Wesentliche Ziele erreicht; WBDavlN Dat Report; BCG-Anatyse

Bei den 50 größten Unternehmensinsolvenzens 2ol7liegt der Anteil an eigen-
verwalteten Insolvenzen mit 64 o/o auf dem bislang höchsten Stand (siehe

Abbildung 3). Dies zeigt, dass sich das Eigenverwaltungsverfahren als Standardver-

fahren bei den Großinsolvenzen etabliert hat. Auch der durchschnittliche Umsatz

der Unternehmen in Eigenverwaltung hat deutlich zugenonìmen und liegt auf dem
höchsten Stand seit Einführung des ESUG, was zum Teil durch die Insolvenz von
Air Berlin zu erklären ist.

Der Trend zu größeren Insolvenzen zeigt sich auch bei einer Einzelbetrachtung
nach Umsätzen. Gab es im vorletztenJahr keine Insolvenz mit über € 1 Mrd.
Umsatz, ist dies im vergangenenJahr durch Air Berlin mit weit mehr als € 3 Mrd.

2 Auswertung auf Basis Median der letzten verfügbareu Unte¡nehmeuszahlen
3 Laut Mitarbeiteranzahl - Quelle:JUVE Verlag für juristische Information GÌnbH
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Rege[-
insolvenz

EV nach
S 270a oder 44Vo

s 27ob

ABBILDUNG 3 | Top-sO"Unternehmensinsolvenzen nach Umsatz

TO P-50-U NTËRN EH M ENS I N SOLVENZEN
AnteiI der Anträge auf Eigenverwaltung

100 0/o I00 o/o 10O 0/o 100 0/o 1"00 0/o 100 0/o

TOP.sO.U NTERNEH M ENSINSOLVENZEN
Kennzahlen

2072 2013 20]4 2015 2016 2077
03-72 07-72 01-12 01 -72 01,-72 0!-72

Durchschn. Umsatz/Unternehmen (in Mio. €)

Top 50 gesamt 432 235 195 153 tt2 222

Davon in EV 185 189 190 103 81 250

Du rchsch n. AnzahI Mitarbeiter/U nterneh men

Top 50 gesamt 2.058 1.20L 603 588 653 9S3

Davon in EV 1.251 723 952 544 618 1.065

¡ 900 Mio.

o

58 o/o 64 o/o

z3o/o 3!o/o 
2oo/o

1. )ahr
ESUG
03-12

20L2

2 )ahre
ESUG
07-72
2073

3 Jahre
ESUG
07-72
20L4

4.Jahre
ESUG
o1-72

2015

5 Jahre
ESUG
07 -72
2016

¡ 1,4 Mrd

Mio.

I
fn',.

o 1,4 Mrd.

3 Jahre
ESUG

bis Febr.2015

6Jahre
ESUG
07-L2

2077

a

40 Mio.

4 )ahre
ESUG

bis Febr.2016

Anmerkung: Exkludiert man Air Berlin als mit Abstand größte lnsolvenz in Eigenverwaltung 2oU, tiegt der durchschnitttiche Umsatz der
Top 50 bei 139, der der lnsolvenzen in EV bei 132. Die durchschnittliche Mitarbeiterzaht bei den Top so liegt exktusive Air Bertin bei 810,
die der lnsolvenzen in EV bei 834

Quelte: BCG-Studie, FünfJahre ESUG - Wesentliche Ziele erreicht; WBDaVIN Dat Report; BCG-Anatyse

Umsatz anders. Aber auch dahinter folgen noch weitere Insolvenzen mit über 500
Mio. Euro Umsatz. Zudem ist auch der durchschnittliche Umsatz der Top-50-Insol-
venzen - unabhängig davon, ob in Eigenverwaltung oder im Regelverfahren - im
vergangenenJahr aufden höchsten Stand seit 2013 gestiegen (siehe Abbildung 4).

ABB I LD u NG 4 | Top-sGl nsolvenzen - U msatzentwicklu ng ZOtz - 20tg

Umsatz in Mio. €

4.000

¡ 3,8 Mrd.

o 1,9 Mrd

a 1,6 Mrd
1.500

1.000 o

Io
O

T;

o

aa O

¡
t

1,,
500

0
- 

Durchschnittlicher
Umsatz

Mio.

l Jahr 2 )ahreESUG ESUG
bis Febr.2013 bis Febr.2014

guelle: WBDat/lNDat Report; BCG-Analyse

30 Mio.

5 Jahre
ESUG

6 jahre
ESUG

bis Febr.2018
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Sanìeru ngsexperten
werden in Vorstände

berufen

Vertieft man die Analyse der Top-S0-Insolvenzen aus den vergangenen

Jahren4, zeigt sich, dass in etwa drei von vier Fâllen (72 o/o) ein Sanierungsex-
perte von außen in die Geschäftsführung bzw. den Vorstand berufen wurde' In
85 0/o der Fálle handelte es sich hierbei um einen insolvenzrechtlichen Berater. Dies

scheint insbesondere der Komplexität des Eigenverwaltungsverfahrens geschuldet

zu sein, die eine rechtliche Beratung des Managements vor und während des Ver-

fahrens unabdingbar erscheinen lässt. Es zeigt aber auch Wirkung: Unter den
Top-S0-Insolvenzen waren 95 0/o der Anträge auf Eigenverwaltung erfolgreich. Und
lediglich 12 0/o wechselten von einem eigenverwalteten Verfahren in eine Regelin-

solvenz. Das sind somit weitaus bessere Quoten als für die Gesamtheit der Verfah-
ren und lässt einen Rückschluss auf die Professionalisierung der Eigenverwaltungs-
branche zu.

Im spezialisierten Feld der Sanierungsgeschäftsführer/CROs zeigt sich, dass sich

über die Jahre hochspezialisierte Spieler auf dem Feld der Eigenverwaltungen
entwickelt haben. Fast jedes zweite Verfahren wird hier aus einem Kreis von nur
fünf Sozietäten bedient. Durchschnittlich war somit ein Vertreter dieser Sozietäten

bei etwa sechs Verfahren der Top-S0-Insolvenzen der vergangenen vierJahre
Bestandteil des Managements. Die übrigen Marktteilnehmer waren hingegen
bei nur 1,4 Verfahren im Management vertreten (siehe Abbildung 5).

ABBTLDUNG 5 | Speziatisierung der Eigenverwattungsbranche zeigt sich
in Verteilung der Verfahren auf Sanierungsberater und Sachwalter

VERTEI LU NG S.ANI ERU NGSGESCHAFTS-
FUHRER/CRO

n=72

N*ot"tîi¿';åTn*'-

ø-6,0
Verfahren

VÉRTEILUNG SACHWALTER

n = 1"00

}["tKanzLeien
ø-7,0
Verfahren

60 o/o 67 o/o

ùbrige
Kanzteien

Ø - 1,5 Veriahren

quelle: Top-50-lnsolvenzen J UVE 2OtA - 2077i BCG-Anatyse

Bei den durch Gericht bestellten Sachwaltern lässt sich eine vergleichbare Konzen-

tration feststellen. Hier sind Sachwalter aus ftinf Kanzleien in etwa 35 % der unter-

suchten Top-S0-Insolvenzen vom Gericht zum Sachwalter bestellt worden - wobei

die durchschnittliche Zahl der Berufsträgerje Kanzlei nicht gravierend gestiegen ist

Diese haben damit im Schnitt etwa sieben Verfahren der Top-S0{nsolvenzen in
den vergangenen vierJahren betreut - während die übrigen bestellten Sachwalter

im Schnitt lediglich 1,5 Verfahren aufweisen können.

a Analyse auf Basis der vonJUVE seit 2014 veröffentlichten Top-5O-Insolvenzen

ùbrige
Sanieru ngsberater

Ø - 1,4 Verlahren
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Bislang sind rund 31 o/o der von Unternehmen als Eigenverwaltung 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:

TABELLE 1
Unternehmen Einzetverfahren

Beantragte Eigenverwattu ngsverfah ren 7.307 1.513

Eröffnete Eigenverwattu n gsverfah ren 823 954

Aufgehobene Eigenverwattu ngsverfah ren 406 459

Die Anteile zwischen den Verfahren nach $ 270a und g 270b zeigen über die letzten
firnfJahre ein annähernd stabiles Bild, wobei der Anteil der g-27Ob-verfahren mit
nur noch 20 o/o an allen beantragten Verfahren weiter gesunken ist und einen Tief-
stand erreicht hat (siehe Abbildung 6).

Insgesamt betrachtet scheitern knapp 4O o/o der beantragten Eigenverwal-
tungsverfahren. Entweder, weil trotz beantragter Eigenverwaltung selbige schon
nicht eröffnet wird (77 o/o), oder weil eine eröffnete Eigenverwaltung im Laufe des
Verfahrens in eine Regelinsolvenz kippt (22 o/o). Es ist davon auszugehen, dass bei
den 17 o/o der direkt als Regelinsolvenz eröffneten Verfahren die Gläubiger eine
Eigenverwaltung verweigert haben oder das Gericht eine Eröffnung als Eigenver-
waltung abgelehnt hat. Bei den 22 o/o der während des eröffneten Eigenverwaltungs-
verfahrens in die Regelinsolvenz übergegangenen Verfahren dirfte weiterhin vor
allem ein Scheitern des vorgelegten Insolvenzplans ursächlich sein.

ABBTLDUNG 6 | Wechset von Eigenverwaltung in die Regelinsotvenz
WECHSEL IN DIE REGELINSOLVENZ

n -- 7.272 n = 1.272

S 270a

s 270b

o
6t o/o Eigenverwaltung

Hi:Hilïi:ïr,:'fi*i'
Antrag Eröffnung

Anmerkung: Unternehmen die bisher noch nicht eindeutig einer Verfahrensart (270a oder 27Ob) zuge-
ordnet werden konnten, wurden nicht berücksichtigt. Betrachtungszeitraum M:âtz 2Of2 bis Januar 2018
Quette: WB DaVl N Dat Report; BCG-Analyse

Nach Verfahrenstypen betrachtet ergibt sich jedoch eine leichte Differenzierung:
Während der Übergang in die Regelinsolvenz bei g-270a-Verfahren mit 40 0/o in etwa
auf dem Vorjahresniveau bleibt (siehe Abbildung 7), verschlechtert sich die Quote
bei den Schutzschirmverfahren nach $ 270b auf 35 o/o und liegt damit wieder höher
als im Vorjahr (33 Vo).

9

80 o,t

2O o/o

THE BOSTON CONSULTING GROUP



40 o/o

ABBTLDUNG 7 | Verfahrensverläufe $ 270a vs. S 27Ob bis zur Eröffnung
nach Anzahl U nternehm en O3/2O1,2 - O!/2Otg

VERFAHREN NACH $ 27OA VÉRFAHREN NACH S 27Ob

1.015

ffi#ffi
ffiffi 257

I'--'-@....@
Antrag Davon

Regel
insolvenz

ANZAH L BEANTRAGEN DER U NTERNEHMEN
PRO QUARTAL

Qr-Q4 Q1-Q4 Qr-Q4 Q1-Q4 Ql-Q4 Q1-Q4 Q1

2012 2073 20:4 2015 2016 2077 2018

!5zzoa l5zzou

guelle: WBDaVINDat Report; BCG-Anatyse

GLEITEN DER 3.MONATS.DU RCHSCH N ITT
ANZAH L BEANTRAGEN DER U NTERNEH M EN

s 270a

s 270b

Q1-Q4 Q1-Q4 Qt-Q4 Q7-Q4 Qt-Q4 Q1-q4 9l
2012 2013 2014 2015 201'6 2017 2018

Davon
Eigen-

verwattung

Antrag Davon Davon
Regel- Eigen-

insotvenz verwattung

o/o .ier tJnternehmen

Anmerkung: Unternehmen, die bisher noch nicht eindeutig einer Verfahrensaft (270a oder 27Ob) zuge'
ordnet werden konnten, wurden nicht berücksichtigt. Betrachtungszeitraum März 2012 bisJanuar 2018

Ouelle: WBDaUI N Dat Report; BCc-Analyse

Der Anteil der Schutzschirmverfahren bleibt insgesamt gesehen auf einem
niedrigen Niveau. Im langfristigen Trend über die letztenJahre zeigt sich ein steti-

ger Abfall des Anteils der Schutzschirmverfahren zugunsten der Verfahren nach

S 270a (siehe Abbildung 8). Wurde dieser Trend im Vorjahr noch gestoppt, hat er

sich nun im aktuellen Betrachtungszeitraum wieder verstärkt. Deutlich angezogen

hat hingegen die Anzahl der beantragten Eigenverwaltungsverfahren. Hier war im
Vorjahr noch ein starker Rückgang der neu beantragten Verfahren zu beobachten -
dies hat sich in 2017 wieder ins Gegenteil verkehrt.

ABBTLDuNG 8 | Verteitung S 270a und S 27Obim Zeitverlauf

22

20

18

16

14

10

8

6

4

2

t)

35 o/o

x o/o
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Unternehmen mit einem Antrag auf Schutzschirmverfahren sind zwar nach
wie vor größer als jene Unternehmen, die ihren Antrag auf g 2ZOagestützt
haben, allerdings schließt sich die Lücke im Vergleich zum Vorjahr. Der
Befund der wieder größer werdenden Insolvenzen bestätigt sich somit auch in die-
ser Betrachtung. Bei beiden Verfahrensarten stellt dies einen Anstieg bei Umsatz
und Mitarbeiterzahl dars:

TABELLE 2
$ 270a lnsO $ 270b lnsO

Umsatz - € 12 Mio.6'7 - € 17 Mio.8

Mitarbeiter - 63e,10 - 1t711

Eigenverwaltungsverfahren überzeugen nach wie vor aufgrund der Schnellig-
keit des Verfahrens. Dies zeigt sich sowohl bei der Dauer des Eröffnungsverfah-
rens als auch bei der eigentlichen Verfahrensdauer nach Eröffnung bis zur Auf-
hebung.

Das Antragsverfahren dauerte - unabhängig, ob nach g 2Z0a oder g 270bbean-
tragt - im Durchschnitt zwischen zwei und drei Monaten (siehe Abbildung 9). Bei
cã. 72 o/o der Fälle wurde das Verfahren sogar nach weniger als 50 Tagen eröffnet.
Diese werte entsprechen etwa denen der vorjahre und bestätigen, dass das Eröfß
nungsverfahren in aller Regel weiterhin zügig durchlaufen wird.

ABBILDUNG 9 | Durchtaufzeiten Antrag bis EröfFnung

Antrag . S 270a
r $ 270b

Gesamtd urchschnitt:
- 73 Tage01.01.2018

07.01.2017

01.01.2016 a
a

01.01.2015

01..o7.2014

01.01.2013 a

a
a

a

a

aa

aa a
la

18

1.

a

a

rl ¡
aaa

a

Ia
a
a
a

a

.f'
a

aat

rl t

.l¡
I

tr,
atl

a.
a

a

a
tt I

at
aa

t=ii
¡l

a aa

0r.0L.2012
tt?

0 50 100 150 200 250 400
<Ê-- 

-) 
Tage bis Eröffnung

45 bis 100 Tage

Anmerkung: Nur lnsolvenzverfahren, wetche in Eigenverwattung eröffnet wurden, Betrachtungszeitraum März 2O!261s )anuar 20L7.
Ein Ausreißer mit > 300 Tagen vom Antrag bis zur Eröffnung wurde exktudiert
Quetle: WBDaVINDat Reporq BCG-Anatyse

s Auswertung auf Basis des Medians
6 n=966
7 Exkludiert man Air Berlin als mit Abstand gößte Insolvenz,liegt der durchschnittliche umsatz bei - € I Mio.
8 n=255
s n = 1.026

'0 Exklusive Air Berlin sind es durchschnittlich 55 Mitarbeiter
11 n= 255

a
a
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Die eigentliche Verfahrensdauer hat jedoch wie in den Vorjahren erneut zugenom-

men. Mit durchschnittlich2O2 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

überwiegend in unter einemJahr abgeschlossen sind und somit im Vergleich zum

Regelverfahren, bei dem eine Insolvenz einerjuristischen Person durchschnittlich
etwa fünfJahre dauert, immer noch wesentlich schneller sind'

Der Zeitvorteil der Schutzschirmverfahren ist damit weiter gestiegen, sodass aktuell
ein durchschnittliches g-270b-Verfahren zwei Monate schneller realisiert werden

kann als ein S-270a-Verfahren.

ABBILDUNG 1O I Durchlaufzeiten Eröffnung bis Aufhebung

Eröffnung

01.01.2019

01.01.2018

01.01.2017

01.01.2016

01.01.2015

Ø =2021age
01..01..2014

01.01.2013

or.o7.2072

ø - 263Tage

Gesamtdurchsch nitt der noch:
offenen Verfahren: - 816 Tage

¡ Offene Verfahren $ 270a
r Abgeschtossene Verfahren $ 270a

O Offene Verfahren $ 270b
r Abgesclrk.rsser re Ver lal rrer r \ 27011

f¡. a tÐ

=jf t" rl¡¡r

I
I

I
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1il.

I
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t.!r
'¡r Ç

iI \r).,I¡
I
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Anmerkung: Nur lnsolvenzverfahren, wetche in Eigenverwattung eröffnet wurden; Durchschnittswerte als Median errechnet
guelle: WBDavlNDat Report; BCG-Analyse
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Wesentliche Erkenntnisse und Thesen zuln ESUG
nach sechsJahren

1. Bei den großen Unternehmensinsolvenzen hat sich die Eigenverwaltung
zum Standardverfahren entwickelt - 64 0/o der Verfahren richteten sich
nach$27Ùabzw.S270b
Der Anteil von Eigenverwaltungen unter den Top-SO-Insolvenzen liegt bei mittler-
weile 64 0/o und damit höher als je zuvor. Ursächlich fär diesen Anstieg sind vermut-
lich mehrere Faktoren. Zunächst sind große Unternehmen auf die Komplexität des
Verfahrens besser vorbereitet. Hierfilr spricht z. B. die geringe Quote abgelehnter
Anträge auf Eigenverwaltung bei den Top-S0-Insolvenzen (nur 5 0/o). Auch weisen
große Unternehmen in der Regel eine ausreichende Liquidität auf, um im Eigenver-
waltungsverfahren erfolgreich bestehen zu können. Der weitere Anstieg lässt sich
aber auch mit dem Interesse der wesentlichen Stakeholder - insbesondere den
Großgläubigern - begründen, da in der Vergangenheit in mehr als der Håilfte der
Fälle nicht in die Gesellschafterrechte eingegriffen wurde. Diese Erkenntnis scheint
sich durchzusetzen.

Welche Top-S0-Verfahren befinden sich dann überhaupt noch in der Regelinsol-
venz? Ein klares Muster lässt sich hierbei nicht erkennen. Allerdings scheinen in
den meisten Fåillen die Gesellschafter das Vertrauen in das operative Gescháftsmo-
dell und/oder das Management des Unternehmens verloren zu haben. Aus diesen
Grtinden verweigern sich diese einer in den meisten Fällen notwendigen Finanz-
spritze. Alternativ kann es aber auch am Gericht liegen, dass es nicht zu einer
Eigenverwaltung kommt. In diesen F¿illen hat das betroffene Unternehmen in der
Vergangenheit häufig bereits ein Insolvenzverfahren in Eigenverwaltung durchge-
führt, sodass ein erneutes Verfahren in Eigenverwaltung als nicht erfolgverspre-
chend gilt. Ferner kann häufig auch ein begründeter Verdacht der Bilanzfäschung
oder Insolvenzverschleppung einem Eigenverwaltungsverfahren entgegenstehen.
Auch hier hat das Gericht kein Vertrauen mehr in die Gescháftsfortführung und
favorisiert daher die Bestellung eines "starken" Verwalters.

2. Die Unternehmen in Eigenverwaltung werden wieder größer -
deutliche Zunahme im Vergleich zum Vorjahr
Die durchschnittliche Größe der Unternehmen in Eigenverwaltung hat sowohl hin-
sichtlich des erzielten Umsatzes, der beschäftigten Mitarbeiter und der Klassifizie-
rung i. S. d. S 267 HGB zugenommen. Dies gilt sowohl für die S-220a- bzw. g-220b-

Verfahren als auch ftlr 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 dasJahr 2077,1ag der Anteil großer Unterneh-
men i. S. d. HGB mit 13 0/0 weitaus höher als noch imJahr zuvor (7 o/o).Der Trend zu
größer werdenden Unternehmen in Eigenverwaltung ändert sich durch die Heraus-
nahme von Air Berlin aus der Betrachtung nicht - dies schwächt den Effekt ledig-
lich etwas ab.
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3.In 3 von 4 Fällen wird bei den großen Unternehmensinsolvenzen die
Geschäftsführung durch einen Sanierungsspezialisten ausgetauscht
In etwa drei von vier Fällen (720/o) wird bei den großen Insolvenzen in Eigenverwal-
tung ein Sanierungsexperte in die Geschäftsführung 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 tätig ist. Dies spiegelt die Komplexität des Verfahrens in Eigenverwaltung
wider - und entschåirft das Argument, das ESUG "mache den Bock zum Gärtner".

4. Große Unternehmensinsolvenzen verlaufen deutlich erfolgreicher - nur
17 o/o der beantragten Verfahren werden nicht in Eigenverwaltung eröffnet
bzw. kippen nach Eröffnung ins Rcgclvcrfahren
Die Professionalisierung schlägt sich auch in der geringeren gerichtlichen Ableh-
nungsquote (5 0/o) bei Anträgen auf Eigenverwaltungen der Top-S0-Insolvenzen nie-
der und setzt sich auch während des Verfahrens fort - lediglich 12 0/o eines einmal
eröffneten Eigenverwaltungsverfahrens kippen während des Verfahrens in eine
Regelinsolvenz. Bei den übrigen Verfahren liegt diese Quote deutlich höher.

5. Bei den Verfahrensbeteiligten ist eine deutliche Spezialisierung einge-
treten - ein Drittel der Verfahren verteilt sich auf die Top-5-Sanierungs-
geschäftsführer und -Sachwalter
Das spezialisierte Feld der Sanierungsgeschäftsführer/CROs wurde bei den großen

Insolvenzen der vergangenenJahre im Wesentlichen von fünf Sozietäten dominiert,
die fast jedes zweite Verfahren betreut haben. Auch bei den durch Gericht bestell-
ten Sachwaltern lässt sich bei den Top-SO{nsolvenzen eine Konzentration feststel-

len. Anwálte aus fü'nf Kanzleien wurden in 33 0/o der Fálle vom Gericht zum Sach-

walter bestellt. Das Prinzip "bekannt und bewährt" scheint zu dominieren.

6.Insgesamt hat der Anteil von Eigenverwaltungen im vergangenenJahr
leisht z'.:genomxÊen - bleibt eber n!r- 2,7 oh die Ausnahne
Die Eigenverwaltung hat sich als fester Bestandteil der deutschen Insolvenzkultur
etabliert. Im vergangenenJahr lag der Anteil der Eigenverwaltungen an allen Ver-

fahren sogar bei 3,2 % und damit deutlich höher als in den Vorjahren. Über die
sechs zurückliegendenJahre seit Einführung des ESUG bedeutet dies zwar nur
einen minimalen Anstieg auf 2,7 o/o,zeigt abe¡ dass die Eigenverwaltung für viele
Unternehmen ein erfolgreiches Instrument darstellt.
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HINTERGRUND UND METHODIK DER STUDIE

Am 1. März 201.2ha|der Gesetzgeber
mit dem "Gesetz zur weiteren
Erteichterung der Sanierung von
Unternehmen" (ESUG) die lnsolvenz-
ordnung jn wesenttichen Teilen
grundlegend reformiert. Er begrün-
dete die Reform mit der fehlenden
Berechen barkeit des I nsotvenzver-
fahrens nach bisherigem Recht. Mit
der Gesetzesnovetle verfolgte er das
Zie[, die Voraussetzungen und die
Durchführung eìner Sanierung in der
lnsolvenz durch Stärkung der Rechte
des Schu[dners sowie der Gtäubiger
zu verbessern. Die Attraktivität des
I nsotvenzverfah rens ats Alternative zu

einer au ßergerichttichen Sanieru ng
sollte erhöht und eine frühere
Antragsstettu ng gefördert werden.
Diese Zietsetzung konkretìsiert sjch
in fotgenden wesenttichen Punkten:

o Erteichterung des Zugangs zu

I nsotvenzplan u n gsverfah ren i n

Eìgenverwattung ($ 270a lnsO)

¡ Einführung eìnes neuen sog.

Sch utzschirmverfahrens (S 270b
lnsO), welches dem Schuldner

- unbetastet durch Zwangsmaß-
nahmen und unter der Aufsicht
eines Sachwatters - eine drei-
monatige Frist zur Erarbeitung
eines I nsotvenzptans gewährt

o Zeitliche Straffung und Erhöhung
der Planungssicherheit im
lnsotvenzverfahren

r Verbesserte Einbindung der
Gtäubiger, vor a[[em mit Btick auf
die AuswahI des vortäufigen
Sachwalters

Eigenverwaltu ngsverfah ren nach

$ 270a lnsO und das neu eingeführte
Schutzschirmverfahren nach g 270b
lnsO. Dabei beziehen sich die
vorgenom menen Auswertu ngen
ausschUeßtich auf I nsotvenzverfahren
von Personen- und Kapitatgeselt-
schaften. Ein I nsotvenzverfahren wird
dann ats Eìgenverwattung klassifi ziert,
wenn eìn ursprünglicher Antrag auf
Eigenverwattung (nach g 270a oder

S 270b lnsO) vortag - unabhängig
vom weiteren Verfah rensvertauf. Die
I nso lven zverfah ren i n Eigenverwat-
tung seìt lnkrafttreten des ESUG

wurden im Zeitraum vom 1. März
2A1,2bis zum 31.Januar 20!8
(71 Monate) gemäß ihrem Antrags-
datum berücksìchtigt.

Die Grunddaten zu den lnsotvenzver-
fahren wie Schutdner, Zeitpunkte für
Antrag und Eröffnung sowie Auftre-
bung, beantragte bzw. eröffnete
Verfah rensarten, Amtsgerichtsbezi rk
und (vorläufiger) Sachwatter wurden
auf Basis veröffenttichter Besch [üsse
sowie anderweìtiger Veröffenttich u n-
gen erhoben. Zusätztich wurden mìt
Hi lfe von Wi rtschaftsdaten ban ken1,

sofern verfügbar, Kennzahlen zu

Umsatz, MitarbeiterzahI und Bitanz-
summe für die jeweitigen Schu[dner
im aktueltsten verfügbaren Stand
erhoben.

Für die Umfrage zu den bereits
abgesch lossenen Verfah ren wu rden
alte bekannten Sachwatter und
invotvierten Berater kontaktiert und
gebeten, eine kurze elektronische
Standardabfrage zu den von ihnen
betreuten Verfahren auszufü [[en.
Die Auswertung der Verfahrensdaten
erfo[gte stri kt anonymìsie rt.Datenerhebung. Kern der Betrach-

tungen ist das neu geregelte

1 Wesenttiche Quetlen waren Orbis, Markus sowie der elektronische Bundesanzeiger
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