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INSOLVENZMARKT AKTUELL
Grof3insolvenzen haben im vierten
Quartal 2021 leicht zugenommen

Nur eine leichte Trendwende verzeichnete das vierte Quartal 2021 bei den
Insolvenzantragen. Insgesamt mussten 19 GroRunternehmen mit einem Umsatz von
mehr als 20 Millionen Euro bei den deutschen Insolvenzgerichten einen Antrag
stellen. Das sind drei Antrdge mehr als noch im Vorquartal — ein Plus von 19
Prozent. Gegeniiber dem Vorjahresquartal fielen allerdings die Anmeldezahlen um
51 Prozent. Noch vor einem Jahr stellten insgesamt 39 Unternehmen im letzten
Quartal des Jahres 2020 einen Antrag. Die vielfach beflirchtete Insolvenzwelle blieb
damit auch in 2021 aus.

Mit insgesamt acht Insolvenzen waren die Zulieferer im Automotive-Bereich
Spitzenreiter des vierten Quartals. Zudem fiel damit die Halfte der Jahresinsolvenzen
in dieser Branche in die Monate Oktober bis Dezember. Alle anderen Branchen
verzeichneten dagegen Rickgange. Hinter den Zulieferern folgen die Kunststoff-
Teilehersteller (3 Insolvenzen) und Unternehmen aus der Nahrungsmittelerzeugung
(2). Zu den umsatzstérksten Insolvenzen im vierten Quartal 2021 gehéren der
Modehandler Orsay, der Hersteller von Aluminium-Gussteilen Borbet Solingen, der
Kunststoffproduzent Henniges Automotive und der Autozulieferer Presswerk Krefeld.

Fast ausgeglichen sind im vierten Quartal 2021 die Verfahrensarten. Bei den
insgesamt 19 Insolvenzen wurde zehn Mal eine klassische Regelinsolvenz
angemeldet. Neun Unternehmen stellten sich unter einen Schutzschirm (2) oder
planen eine Sanierung in Eigenverwaltung (7). Mit vier Verfahren dominiert
allerdings die Eigenverwaltung bei den fiinf umsatzstarksten Insolvenzen. Dartber
hinaus holten die Sanierungsverfahren wieder deutlich auf. Noch im Vorquartal
waren rund 80 Prozent der Insolvenzen eine klassische Regelinsolvenz.
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19 GroRunternehmen

Insolvenzantrage wieder mit leichtem Plus

8 Automobilzulieferer

Halfte der Jahresinsolvenzen im 4. Quartal

4 Eigenverwaltungen unter Top 5

Dominanz bei umsatzstarksten Verfahren

Insolvenzantrége nach Umsatz
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INSOLVENZMARKT AKTUELL

Insolvenzantrage Top-Verfahren (Qu 4 / 2021)
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1) Verfahrensart bei Antrag: RI=Regelinsolvenz, vEV = vorlaufige Eigenverwaltung, SV = Schutzschirmverfahren
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VERFAHRENSAUSGANGE IM UBERBLICK
Neustart fir jedes dritte Unternehmen
noch im Antragsjahr

Von den 69 GroRinsolvenzen aus dem zweiten Pandemiejahr ist bei 21 Firmen, das sind rund
30 Prozent, bereits im Antragsjahr der Neustart gelungen. Jedes fiinfte insolvente
Unternehmen wurde durch eine Gbertragene Sanierung gerettet und bei sieben Firmen
konnten mit den Glaubigern eine Einigung Uber einen Insolvenzplan erzielt werden. Zum
Vorjahreszeitpunkt lag die Rettungsquote firr Insolvenzen aus 2020 schon bei 36 Prozent.
Allerdings ist diese Quote ungewdhnlich hoch. Durchschnittlich gab es vor der Corona-
Pandemie lediglich fir 27 Prozent der Unternehmen schon eine Lésung im Antragsjahr. Kaum
eine Chance auf eine Fortfiihrung haben dagegen die 15 Firmen, deren Betrieb bereits
eingestellt oder in deren Verfahren Masseunzuldnglichkeit angemeldet wurde. Offen ist noch
rund die Halfte aller Verfahren (33). Damit kann sich die Rettungsquote noch deutlich
erhdhen.

Von den 181 Unternehmen, die in 2020 eine Insolvenz anmelden mussten, konnten
inzwischen 126 Firmen gerettet werden. 86 Firmen wurden Uber einen Asset Deal und 40
Unternehmen Uber einen Insolvenzplan saniert. Bei 38 Unternehmen kam das endgliltige Aus.
17 Verfahren sind noch offen. Das entspricht dem Verfahrensstatus aus den Vorjahren.

Zu den prominentesten Verfahrensausgéangen im vierten Quartal gehdrt die Insolvenz der
Deutschen Confiserie Holding, zu der die Fachhandler Arko, J. Eilles und Hussel gehdren. Die
Unternehmensgruppe beschaftigte rund 1.600 Mitarbeiter und erreichte zuletzt einen
Gruppenumsatz von 140 Mio. Euro. Die Héndler waren durch die Corona-Beschréankungen
und Lockdowns rund um Ostern und Weihnachten in wirtschaftliche Schieflage geraten.

Die Glaubiger bestétigten nach nur neun Monaten den Insolvenzplan des Sanierungsexperten
Dr. Rainer Eckert (Eckert RAe) und der Sachwalter Dr. Tjark Thies (REIMER) (arko GmbH)
sowie Dr. Dietmar Penzlin (Hussel und J. Eilles). Im Wesentlichen gelang die Sanierung dank
frischem Geld des alleinigen Investors Paul Morzynski, der 2014 bei Arko eingestiegen war.
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21 Unternehmen fortgefiihrt

Rettungsquote gefallen, aber tiber Jahresdurchschnitt

Noch 33 offene Verfahren

Der Neustart kann noch gelingen

86 Firmen verkauft (2020)

Asset Deal ist grofdter Rettungsanker

Verfahrensausgéange
2020 2021
17
33
“F 181
86
40
- Asset Deal Insolvenzplan Liquidation/§208
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15

Offen
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VERFAHRENSAUSGANGE IM UBERBLICK

Verfahrensausgange Top-Ausgange (Qu 4 / 2021)
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INSOVENZVERFAHREN DES QUARTALS

Adler Modemarkte

Dr. Christian Gerloff

Gerloff - Liebler Rechtsanwaélte

Rechtsanwalt / Fachanwalt fir
Insolvenzrecht

090 ;600

A DLER 320 bis 350 Mio. Euro

11. Januar 2020

%f\\) Erwerber im Asset Deal
Zeitfracht GmbH

Adler Modemarkte AG
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Mode fiir Menschen ab 50 Jahre — mit dieser Ausrichtung nimmt Adler eine aufgrund
der Demografie stetig wachsende Zielgruppe ins Visier. Das Konzept ging lange Zeit
auf. Die Zahl der Filialen stieg auch dank einiger Ubernahmen stetig und erste Schritte
ins Online-Geschift trugen Friichte. Doch im Zuge der Pandemie geriet die gesamte
Modewirtschaft in einen Abwartssog, dem sich auch Adler nicht entziehen konnte. Im
Januar 2021 beantragte das Unternehmen Insolvenz in Eigenverwaltung.
Generalbevollméachtigter Dr. Christian Gerloff fand einen neuen Eigentiimer, der dem
Unternehmen eine gute Perspektive erdffnet.

Was war Ausloser der Insolvenz?

Adler ist ein Opfer der Pandemie. Bereits nach dem ersten Lockdown im Friihjahr 2020 hatte
das Unternehmen zuséatzliche finanzielle Mittel aufnehmen missen, um die erheblichen
UmsatzeinbulRen abzufedern. Als die Behérden dann Mitte Dezember 2020 erneut
FilialschlieBungen anordneten, war der Handlungsspielraum erschopft. Sicher hatte Adler
seinen Auftritt auch unabhangig von der Pandemie infolge von Marktverschiebungen und
veranderten Verbraucherpraferenzen korrigieren missen. Aber ich bin sicher, dass das
Unternehmen diese Anpassungen aus eigener Kraft hatte bewaltigen kdnnen. Spatestens mit
dem zweiten Lockdown war dies jedoch keine Option mehr.

Adler ist ein Opfer der Pandemie.
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INSOVENZVERFAHREN DES QUARTALS - INTERVIEW MIT DR. CHRISTIAN GERLOFF

Welchen Eindruck hatten Sie von Adler bei ihrem ersten Besuch?

Kein Textilunternehmen, dessen Restrukturierung ich in den vergangenen Jahren begleitet
habe, war so stark digitalisiert wie Adler. Zum Beispiel arbeitete man dort mit Avataren zur
besseren Erfassung von verschiedenen Kauferzielgruppen und Schnittmuster wurden unter
Einsatz kinstlicher Intelligenz weiterentwickelt. Online war Adler noch nicht sonderlich stark

vertreten. Aber das war zunachst kein groRes Manko, weil die Zielgruppe eher offline-affin ist.

Gleichwohl gab es bereits erhebliche Anstrengungen, das Internetgeschaft auszuweiten.

Die Antragstellung der Insolvenz erfolgte im Lockdown. Welche MaRnahmen
haben Sie als erstes ergriffen?

Die alles beherrschende Frage lautete: Wie kommen wir durch den Lockdown, von dem
keiner wusste, wie lange er dauern wiirde. Bis Mai 2021 war es ein purer Uberlebenskampf.
An Restrukturierung war zunéchst kaum zu denken. Stattdessen ging es vor allem darum die
Liquiditat zu schonen, etwa indem wir bei Vermietern und Lieferanten um Aufschub gebeten
haben bzw. Zahlungen aussetzten. Bei der Bezahlung der Mitarbeiter hat uns ein Mix aus
Kurzarbeiter- und Insolvenzgeld geholfen. Aber das alles hatte nicht gereicht, wenn wir nicht
noch ein 10-Millionen-Euro-Darlehn aus dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds erhalten hatten,
den man Adler zunachst verweigert hatte. Zu den harten Restrukturierungsmaf3nahmen
gehorte die Verkleinerung des Filialnetzes um etwa 40 auf nunmehr 130 Standorte. Von den
in besten Zeiten 3.500 Arbeitsplatzen konnten wir mehr als 2.600 retten.

Der Abschluss eines Insolvenzver-
fahrens dieser Grof3e und Komplexitat in
so kurzer Zeit durfte beispiellos sein.

\

ATt

FALKEN STEG

Zwischen Eréffnung des Verfahrens im Juli 2020 und dessen Ende im August
lagen nur zwei Monate. Wie war das moglich?

Der Abschluss eines Insolvenzverfahrens dieser GroRRe und Komplexitat in so kurzer Zeit
dirfte beispiellos sein. Das gelang nur, weil alle Beteiligten sehr gut zusammengespielt haben.
Zu loben ist dabei insbesondere die Unterstlitzung des Insolvenzgerichts in Aschaffenburg.
Dort war man bereit, auch die kirzest moglichen Fristen mitzugehen, obwohl dies erheblichen
Mehraufwand bedeutete.

Mit wie vielen Investoren wurden Gesprachen gefiihrt?

Wir haben den Investorenprozess bereits sehr friih, etwa im Februar 2021, gestartet, denn es
war abzusehen, dass die Altaktiondre nicht geschlossen dabeibleiben wirden. Es gab von
Anfang an eine grof3e Zahl von Interessenten aus der Branche, die zum Teil auch von
Finanzinvestoren unterstiitzt wurden. Zeitfracht hat seinen Hut dagegen erst spét in den Ring
geworfen, etwa als wir den Hilferuf fiir das Darlehn aus dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds
gestartet haben.

Was sprach fiir Zeitfracht als neuen branchenfremden Eigentiimer?

Zeitfracht ist ein sehr breit diversifiziertes Unternehmen mit einer hohen Kompetenz im
Bereich der Logistik. Hier ergeben sich sicher Ansatzpunkte, das stationére und digitale
Geschaft von Adler zu optimieren. Zum anderen verschafft sich Zeitfracht mit Adler einen
interessanten Vertriebskanal fir andere Produkte aus seinem Portfolio, zum Beispiel Blicher
oder Konsumelektronik — was wiederum zu der angestrebten Neuausrichtung der Standorte
von Adler passt. Die ersten Meldungen klingen vielversprechend. Nach Angaben von
Zeitfracht hat Adler die Gewinnschwelle im Online-Geschaft erreicht und erwirtschaftet im
stationaren Bereich keine Verluste mehr.

Lieber Herr Dr. Gerloff, herzlichen Dank fiir das Gespréach!

FINANCE



INSOLVENZEN 2021
Die Pleitewelle ist auch in 2021
ausgeblieben

Die GroRRunternehmen (Umsatz gréRer 20 Mio. Euro) sind gut durch das zweite Corona-Jahr
gekommen. Gegenliber dem Vorjahr sanken die Insolvenzantrage in 2021 um 62 Prozent von
181 auf 69. Das Ranking bei den Insolvenzen im Jahr 2021 fiihren der Automobilsektor (16
Insolvenzen) sowie die Zulieferer und Hersteller im Maschinen- und Anlagenbau (13) an.
Hintergrund sind die andauernden Lieferengpasse, steigende Rohstoff- und Energiepreise
sowie die erforderlichen Transformationsprozesse in den beiden Branchen. Spitzenreiter im
Landervergleich ist Nordrhein-Westfalen (23 Insolvenzen) vor Bayern (14), Baden-
Wirttemberg (8) und Niedersachsen (8).

Bemerkenswert ist, dass es im vergangenen Jahr kaum groR3e Unternehmen getroffen hat.
Flhrten im Jahr davor noch Schwergewichte wie Galeria Karstadt Kaufhof, Wirecard und
Esprit die Insolvenzstatistik an, stehen in diesem Jahr eher unbekannte Branchengrofien wie
der Textiimaschinenbauer Saurer Spinning Solutions, das Nahverkehrsunternehmen Abellio
und die Adler Modemérkte an der Spitze. Zusammengefasst kommen die Top-20-Insolvenzen
gerade einmal auf ein Umsatzniveau von 4,1 Mrd. Euro. Im Vorjahr lag der Umsatz der
zwanzig gréten Insolvenzen bei 10,3 Mrd. Euro.

Obwohl die Automobilzulieferer die Statistik anflihren, hat sich der Sektor besser entwickelt
als erwartet. Noch 2020 schnellten die Pleiten von 20 auf 38 in die Hohe. In 2021 fielen die
Insolvenzanmeldungen wieder um 58 Prozent auf 16 Falle. Die Krise scheint sich nun aber auf
die autonahen Branchen auszuweiten. In allen Branchen gab es Riickgange, jedoch fallen
diese bei den Maschinen- und Anlagenbauern am geringsten aus. 13 GroRunternehmen
meldeten hier 2021 Insolvenz an, nur ein Unternehmen weniger als im Jahr davor. Auch bei
den Kunststoffherstellern ging es lediglich von zehn auf acht Insolvenzen nach unten. Fast alle
liefern in die Autoindustrie. Anders im Einzelhandel und im Modesektor, in dem die
Insolvenzanmeldungen sogar um bis zu 85 Prozent fielen.
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KONJUNKTURPARAMETER
Lieferkosten weiter auf hohem Niveau

Die Knoten bei den Lieferketten scheinen sich nur langsam zu I6sen. Damit vergrof3ert sich

Kurzarbeitergeld in der Coronakrise: rund 42 Mrd. Euro

vor allem fur den internationalen Handel die Planungsunsicherheit in den nachsten Monaten.
Insbesondere die Zero-Covid-Policy in China mit HafenschlieBungen kénnte zu weiteren 0.15 y y
Engpéssen fiihren. Die Folgen sind héhere Liefer- und Produktionskosten. Mrd. s =

r r
Dieses Bild zeichnet sich vorwiegend bei den Frachtgebihren auf den Routen zwischen China 2019

und Europa ab. Anfang 2021 explodierten die Preise fiir Container und lagen zwischenzeitlich
bis zu sechs Mal héher als zu normalen Zeiten. Derzeit stagnieren die Preise auf
gleichbleibendem hohem Niveau. Ein Rickgang ist laut Logistikexperten nicht zu erwarten.

2020 2021

Preisentwicklung Schiff- und Flugfracht (normiert) K : T
urzarbeitergeld nochmals verlangert
800,0
Das Kurzarbeitergeld wird nochmals um drei Monate bis Ende Juni dieses Jahres verlangert.
600,0 Zudem konnen Betroffene das Kurzarbeitergeld nun 28 Monate anstatt der bisher Ublichen
zwei Jahre lang erhalten. Damit sollen hauptsachlich Branchen wie die Gastronomie und die
Veranstaltungsbranche weiterhin finanziell unterstiitzt werden.

400,0
Die Sonderreglung sieht vor, dass die Kurzarbeit bereits beantragt werden kann, wenn nur
200,0 zehn Prozent der Beschéftigten nicht arbeiten kénnen. Bisher musste es mindestens ein
Drittel der Belegschaft sein. Zudem werden 50 Prozent der Sozialbeitrage erstattet, die der
00 Arbeitgeber abfiihren muss. Voraussetzung ist, dass die Arbeitnehmer in der Kurzarbeit
Jan 20 Jan 21 Jan 22 QualifizierungsmalRnahmen erhalten.
Waéhrend der Corona-Pandemie hat die Bundesagentur fiir Arbeit flir das Kurzarbeitergeld
Flugfracht FFM - Nordamerika Hong Kong - Europa bislang tiber 42 Milliarden Euro ausgegeben. Analog zum Kurzarbeitergeld sollen auch die
Schifffracht Rotterdam-Schanghai = Schanghai-Rotterdam Uberbriickungshilfen bis Ende Juni 2022 verlangert werden.
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5-NACH-12-INSOLVENZREPORT
Das Team hinter dem Insolvenzreport

Jonas Eckhardt

Florian Weingartner ist als Director im Bereich Corporate Finance tatig.

Schwerpunkte:
* Distressed M&A
e Internationale M&A-Prozesse

* Unternehmensbewertung & Venture Capital

Mehr Informationen finden Sie unter:

T: +49 89 61 42 42 613 | florian.weingaertner@falkensteg.com

Georg Nikolaus von Verschuer

Jonas Eckhardt ist seit 2017 Partner im Bereich Corporate Finance.
Schwerpunkte:

* MG&A-Beratung sowie Verhandlungsfiihrung

* Nationale und internationale Sell- & Buy-Side-Mandate

» Distressed-M&A (zertifizierter ESUG-Berater)

Mehr Informationen finden Sie unter:

T: +49 89 61 42 42 612 | jonas.eckhardt@falkensteg.com

Florian Weingartner

Georg Nikolaus von Verschuer ist als Director im Bereich Corporate Finance tétig.
Schwerpunkte:

* M&A-Beratung in Sondersituationen (Distressed M&A)

* Unternehmensbewertung nach gangigen Bewertungsmethoden

»  Strategische und strukturelle Transaktionsberatung

Mehr Informationen finden Sie unter:

T: +49 69 87 40 31 619 | georg.verschuer@falkensteg.com
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EMT Ingenieurgesellschaft
Dipl.-Ing. Hartmut Euer mbH
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Financial Advisor Sell-Side

ELSFEETHER

wWhE B |

Elsflether Werft AG

LURSSEN

Lirssen-Gruppe

Financial Advisor Sell-Side

Ausgewanhlte Transaktionen

SAURER.

Saurer Technologies GmbH

UZT=R

Rieter AG

Beratung Eigenverwaltung

O QUARTERS

Quarters

HABYT:

Habyt

Financial Advisor Sell-Side
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