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17. Restrukturierungsbarometer

Insolvenzwelle voraus

Der beispiellose Einbruch der Weltwirtschaft im Zuge der Corona-
Pandemie schlagt sich dank massiver staatlicher Hilfen noch nicht in

HERBST 2020

anziehenden Restrukturierungsaktivitiaten nieder. Allerdings scheint das
nur eine Momentaufnahme zu sein. Das zeigen die Auswertungen des

17. Restrukturierungsbarometers.

— Das vergangene halbe Jahr stand klar im Zei-
chen der Corona-Pandemie: beginnend bei den
Hiobsbotschaften im Frithjahr mit dem tempo-
riaren Lockdown der Wirtschaft in den Monaten
Mirz und April tber die Hoffnungen auf einen
V-formigen Konjunkturverlauf im Sommer bis hin
zu den aktuell besorgniserregenden Hinweisen auf
eine zweite Welle im Infektionsgeschehen. Nimmt
man das Herbstgutachten der fithrenden deutschen
Wirtschaftsforschungsinstitute beim Wort, wird das
Bruttoinlandsprodukt in Deutschland in diesem
Jahr um 5,4 Prozent gegeniiber 2019 einbrechen.
Vor diesem Hintergrund sind die Einschlige
in den Bankbilanzen bis dato erstaunlich moderat.
Nach Einschitzung der Bundesbank hat die Co-
ronakrise bisher kaum zu hoéheren Wertberichti-
gungen bei den Geldhdusern gefithrt. Die Zahl der
Firmenpleiten ist tiberschaubar. Und so urteilt die
Notenbank in ihrem jlngst vorgelegten Finanzsta-

Wie wird sich die Zahl neuer Restrukturie-
rungsfalle in den kommenden sechs Monaten
entwickeln? (Angaben in Prozent)
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bilitatsbericht, dass sich das deutsche Finanzsystem
in der Krise als stabil erwiesen habe.

Die Griinde dafiir sind vor allem im beherz-
ten Eingreifen der Politik zu suchen. Aktuell helfen
staatliche HilfsmafSnahmen, die Pleitewelle aufzu-
schieben. Unternehmen mit Liquidititsproblemen
kommt neben direkten Hilfen wie Kurzarbeitergeld
und der Entlastung der Arbeitgeber von Sozial-
versicherungsbeitragen sowie Krediten besonders
zugute, dass die generelle Insolvenzantragspflicht
wegen der pandemiebedingten Ausnahmesituation
ausgesetzt ist.

Zahl der Restrukturierungsfille steigt

Die Bundesregierung hat jingst die Sonderregelung
fir Unternehmen, die lediglich tiberschuldet, aber
nicht zahlungsunfihig sind, bis Ende 2020 verldn-
gert. Fur Firmen, die zahlungsunfihig sind, gilt die
Verlangerung nicht. In etwa 90 Prozent der Falle ist
Zahlungsunfihigkeit der Grund fiir eine Insolvenz.
Experten rechnen daher mit einer steigenden Zahl
von Firmenpleiten. Die Bundesbank etwa geht da-
von aus, dass die Unternehmensinsolvenzen in den
ersten Monaten des Jahres 2021 auf mehr als 6.000
Fille pro Quartal steigen. »
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Die Umfrage

Das Restrukturie-
rungsbarometer ist
eine Online-Umfra-
ge, die regelméasBig
von FINANCE in
Zusammenarbeit mit
dem Beratungshaus
Struktur Manage-
ment Partner unter
Professionals aus
dem Intensive-
Care-Bereich von
Finanzierern und
Kreditversicherern
durchgefiihrt wird.
Die Umfrage be-
leuchtet die aktuelle
Marktsituation in
der Finanzierung von
Krisenfallen.



17. RESTRUKTURIERUNGSBAROMETER

Die Befragten

An der aktuellen
Umfrage haben

102 Spezialisten
teilgenommen und
die Fragebdgen ganz
oder teilweise aus-
gefiillt. Die Restruk-
turierungsexperten
reprasentieren alle
drei Sdulen des
deutschen Banken-
systems sowie in
Deutschland tétige
Auslandsbanken. Die
Befragten arbei-

ten sowohlinden
Stabsstellen der
Institute als auch in
regionalen Einheiten.
Auch deutsche Wa-
renkreditversicherer
sind in die Befragung
einbezogen worden.
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Diese exogenen Gefahren schatzen die Befragten derzeit als am problematischsten fiir die von
ihnen betreuten Unternehmen ein (Angaben ,wichtig*/,,sehr wichtig®, in Prozent, Mehrfachnennungen moglich)
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Wachstumsschwache in der Euro-Zone
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Das deckt sich auch mit den Einschitzungen der
Restrukturierungsexperten, die FINANCE in Zu-
sammenarbeit mit dem Beratungshaus Struktur
Management Partner (SMP) im Rahmen des 17.
Restrukturierungsbarometers befragt hat. Dem-
nach gehen 88 Prozent der befragten Banker in den
kommenden sechs Monaten von einer zunehmen-
den oder deutlich zunehmenden Zahl der Restruk-
turierungsfille aus (Frihjahr 2020: 82 Prozent).
Mit abnehmenden beziehungsweise deutlich abneh-
menden Zahlen rechnet kein einziger Teilnehmer.
Mit einer Insolvenzwelle rechnen 11 Prozent der
Befragten bereits ab Oktober, 54 Prozent erwarten
diese erst Anfang des kommenden Jahres.

So verwundert es nicht, dass lediglich 11 Pro-
zent der Befragten glauben, die deutsche Wirtschaft
habe das Schlimmste der Coronakrise bereits tiber-
standen. 43 Prozent sind deutlich pessimistischer
und erwarten weiteres Ungemach. Die Unsicherheit
unter den Befragten ist jedoch hoch: 33 Prozent
wollten sich bei dieser Frage nicht festlegen, da der
weitere Pandemieverlauf kaum abschitzbar sei.

Auch bei den exogenen Gefahren, die die Re-
strukturierungsexperten aktuell am problema-
tischsten fir die von ihnen betreuten Unternehmen
einschitzen, rangieren die Auswirkungen der Coro-
nakrise auf Platz eins (76 Prozent), gefolgt von der
Digitalisierung und der Wachstumsschwiche der
Eurozone (60 Prozent).

Noch allerdings ist der Einfluss der Pandemie
auf die Kreditportfolien der Banken tiberschaubar:
56 Prozent der befragten Workout-Banker gaben
an, dass die Coronakrise ihr Kreditportfolio nur

Wie viele neue Falle haben Sie im vergange-
nen Halbjahr zur Bearbeitung bekommen?

(Angaben in Prozent)

schwach oder sehr schwach getroffen hat. Lediglich
32 Prozent stellten einen starken beziehungsweise
sehr starken Einfluss fest.

In dieses Bild passt, dass der Trend bei der Zahl
neuer Restrukturierungsfille gekippt ist. 35 Prozent
der Befragten gaben an, in den vergangenen sechs
Monaten mehr Fille zur Bearbeitung bekommen zu
haben (Frithjahr 2020: 65 Prozent). 43 Prozent re-
gistrierten in etwa gleich viele Fille (Frithjahr 2020:
26 Prozent) und 16 Prozent sogar weniger (Friih-
jahr 2020: 5 Prozent). ,,Fiir das nichste halbe Jahr
konnte sich diese Momentaufnahme jedoch wieder
umkehren®, prognostiziert Georgiy Michailov von
Struktur Management Partner.

Liquiditat bleibt weiter im Blick

Gleichwohl haben knapp 40 Prozent der Kredit-
institute ihre Risikovorsorge in den vergangenen
Monaten um mindestens 50 Prozent erhoht — ein-
zelne Institute sogar um mehr als 100 Prozent, was
ein deutlicher Indikator fiir die Erwartungen der
Finanziers ist. Damit einhergehend wird typischen
Krisenindikatoren wieder mehr Aufmerksamkeit
zuteil.

Die Entwicklung der Liquidititsposition und
des Auftragseingangs sind dabei die wichtigsten
»Warnlampen“. 65 Prozent beziehungsweise 57
Prozent der Befragten achten zurzeit besonders
auf diese beiden Positionen. Es folgen mogliche Er-
tragsriickgange (39 Prozent) und mogliche Umsatz-
riickgiange (35 Prozent).

Wie haben sich die Altfalle im Vergleich zum
Halbjahr davor entwickelt?

(Angaben in Prozent)
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Auf welche Krisenindikatoren achten Sie zurzeit besonders intensiv?

(Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen méglich)

Kurzarbeit

Quelle: Restrukturierungsbarometer

Vier von finf Befragten (81 Prozent) gaben zudem
an, wegen zunehmender Krisenfille — vor allem
durch die Corona-Pandemie — neue Kreditengage-
ments mindestens in Einzelfillen zurzeit kritischer
zu priifen. Das hat bei Neukrediten insbesondere
deutlich hohere Dokumentations- und Reporting-
Anforderungen (40 Prozent der Befragten), strenge-
re Financial Covenants (31 Prozent) sowie hohere
Margen (30 Prozent) zur Folge.

Die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht
wird von den Restrukturierungsexperten kontro-
vers beurteilt. Wahrend 35 Prozent die Mafinah-
me positiv werten, weil sie ein probates Mittel ist,
um die Krise zu tiberbriicken oder zumindest fur
einen Teil der betroffenen Unternehmen eine Hilfe
sein kann, dufern sich 42 Prozent negativ oder so-
gar sehr negativ. Die Kritikpunkte: Die Aussetzung
verschiebe die Probleme in die Zukunft und bringe
sogar gesamtwirtschaftlichen Schaden mit sich.

KfW-Kredite erweisen sich als hilfreich

Deutlich besser kommen da die KfW-Hilfskredite
weg. Mehr als drei Viertel (77 Prozent) der Befrag-
ten urteilen positiv iiber die von der staatlichen For-
derbank vergebenen Corona-Darlehen. Sie konnten
helfen, die Krise zu iiberwinden. Lediglich 9 Prozent
aufSerten sich negativ und fithrten als Begriindung
an, dass dadurch Probleme nur verschoben wiirden.

Wegen der dramatischen Auswirkungen der
Corona-Pandemie auf ganze Branchen gibt der Ge-
setzgeber auch bei der Einfihrung eines praventiven
Sanierungsverfahrens Gas. Der Mitte September
vorgelegte Referentenentwurf sieht eine beschleu-
nigte Umsetzung der 2019 beschlossenen EU-
Richtlinie in nationales Recht vor, ein vorinstanz-
liches Sanierungsverfahren soll gar im Eilverfahren

eingefiihrt werden. Unter den befragten Restruktu-
rierungsexperten gibt es im Vorfeld der Einfithrung
aber keine einheitliche Tendenz, ob eine schnellere
Einfihrung sinnvoll ist oder nicht. Jeweils rund ein
Drittel dufSerten sich positiv (35 Prozent), negativ
(30 Prozent) oder konnten das nicht einschitzen
(35 Prozent).

Finanzierungssorgen auf Allzeithoch

Zuriick zum laufenden Geschift: Da zeigt sich, dass
es immer schwieriger wird, Restrukturierungsfille
aus der ,Intensivstation® wieder in den Marktbe-
reich zu entlassen. Nur 15 Prozent der Befragten
gaben an, dass ihnen das im Vergleich zum Halb-
jahr zuvor ofters gelungen sei — der niedrigste Wert
seit Beginn der Erhebung im Herbst 2012. Aller-
dings hat auch das Lager derer, die einen Anstieg
der Insolvenzzahlen bei den von ihnen betreuten
Krisenfillen gemeldet haben, abgenommen: und
zwar um 4 Prozentpunkte auf 14 Prozent. Fir 65
Prozent der Befragten hat sich am Status quo nichts
verandert.

Fir die Finanzierbarkeit von Restrukturie-
rungsfillen ldsst sich dieser Befund hingegen nicht
treffen. So ist der Anteil der Befragten, die die
Finanzierung als schwierig oder sehr schwierig
einschitzen, mit 59 Prozent auf ein Allzeithoch
geklettert (Frithjahr 2020: 52 Prozent). Lediglich
6 Prozent berichten von einfachen oder sehr einfa-
chen Finanzierungsbedingungen (Frithjahr 2020: 6
Prozent).

Passend zum Marktumfeld werden auch die
Personalpline der Institute im Workout-Bereich
optimistischer gesehen. Immerhin 20 Prozent der
Umfrageteilnehmer gehen davon aus, dass ihre
Bank die Restrukturierungsabteilung personell ver-

Neue Kreditengagements werden wegen zunehmender Krisenfalle kritischer gepriift.
Mit welchen MaBBnahmen reagiert lhr Haus? (Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen méglich)

Héhere Anforderungen an die Dokumentation

Héhere Margen

Laufzeiten
Einzelne Branchen werden generell ausgeschlossen

Quelle: Restrukturierungsbarometer
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Risikovorsorge
steigt

Die Risikovorsor-

ge steigt in vielen
Banken an. Auch
wenn es dank der
verschiedenen
staatlichen Maf3nah-
me noch keine Welle
an Wertberichtigun-
gen gibt, sorgen die
meisten Befragten
vor. 19 Prozent tun
dies (noch) nicht,

28 Prozent konnten
diesen Sachverhalt
fiir ihr Haus nicht
einschatzen.
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Finanzierung

Noch nie seitdem
Start des Restruktu-
rierungsbarometers
imJahr 2012 war

die Finanzierung
von Krisenféllen so
schwierig wie der-
zeit. Der Anteil der
Befragten, die das
Thema als ,,schwie-
rig“ oder sogar ,,sehr
schwierig” einschét-
zen, liegt mit 59
Prozent auf einem
Allzeithoch.
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Wie stellt sich die Finanzierung von Restrukturierungsfallen zurzeit dar? (Angaben in Prozent)

Einfach bis sehr einfach mUnverédndert B Schwierig bis sehr schwierig m Keine Antwort/Weif3 nicht
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groflern wird. Das ist nicht nur der hochste Wert
seit Beginn dieser Erhebung, er liegt erstmals auch
tiber dem Wert derjenigen, die einen Personalabbau
erwarten.

NPL-Handel soll deutlich zulegen

Eine deutliche Belebung erwarten die befragten
Banker in den kommenden sechs Monaten auch
beim Handel mit notleidenden Krediten. 65 Pro-
zent — und damit so viele wie noch nie — gehen von
einer Zunahme aus, mit einer Abnahme rechnet gar
keiner mehr. Der NPL-Handel diirfte also wieder
Fahrt aufnehmen.

Was die verschiedenen Assetklassen angeht,
rechnen die Restrukturierungsexperten in den
nichsten sechs Monaten bei Unternehmenskrediten
mit besonders hohen Ausfillen. 75 Prozent der Um-
frageteilnehmer sind dieser Ansicht (Frithjahr 2020:
71 Prozent) — ein Allzeithoch. Zusitzlich wird auch
ein deutlicher Anstieg der Ausfille bei Konsumen-

tenkrediten erwartet (22 Prozent verglichen mit 6
Prozent im Frithjahr 2020).

Hinsichtlich der ,Hitliste“ der Branchen, die
zurzeit besonders im Fokus der Restrukturierungs-
abteilungen stehen, hat sich keine Veranderung er-
gegeben: Nach wie vor machen die Banker in den
Sektoren Fahrzeugbau und -zubehor sowie Maschi-
nen- und Anlagenbau — und damit in zwei Schliis-
selbranchen der deutschen Wirtschaft — die grofSten
Probleme aus.

Welche Branchen stehen momentan beson-
ders im Fokus lhrer Restrukturierungsabtei-
lung? (Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen maglich)

Fahrzeugbau und -zubehor . 62]
Maschinen- und Anlagenbau . 62]
Textil und Bekleidung

Handel und E-Commerce
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