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Abstract

Die stabile Geldversorgung ist eine Grundvoraussetzung arbeitsteiligen Wirtschaftens.
Moderne Bankensysteme bestehen aus einer vom Staat mit dem Monopol zur Heraus-
gabe von Banknoten versehenen Zentralbank und mit einem System von Geschéfts-
banken, das von der Zentralbank mit Liquiditédt ausgestattet wird. Das gesamte Finanz-
system wird Gberwacht von einer nationalen und einer Ubergreifenden Bankenaufsicht.
Die Versorgung einer Bank mit Zentralbankgeld wird als Refinanzierung bezeichnet.
Bricht die geordnete Geldversorgung z.B. durch eine Finanzmarktkrise zusammen, so
wird der Zugang der Nichtbanken, d.h. auch der Unternehmen zu Krediten, und damit
auch die Realwirtschaft beeintrachtigt.

Viele mittelstandische Unternehmen bekommen die Auswirkungen des aktuell vorherr-
schenden Misstrauens in der Bankenwelt mittlerweile hautnah zu spuren: Langjahrige
Kreditbeziehungen werden eingefroren, neue Kredite nicht mehr oder nur unter gestie-
genen Auflagen vergeben und Kreditprolongationen erschwert.

Trotz all dieser Problematiken sind Banken umso mehr bereit Kredite zu vergeben,
wenn sie ein tieferes Verstandnis vom Unternehmen, seinen betrieblichen Daten, sei-
nem Geschéftsmodell, seinen Méarkten und seiner Strategie haben.

Schuld an der aktuell Gberall zu beobachtenden Situation ist das oft Gber Jahre hinweg
eingefahrene Vorgehen, dass Unternehmen die Bank in mehr oder weniger regelmaBi-
gen Abstanden mit Informationen zur Geschéftsentwicklung versorgen, und dass diese
Kommunikation zudem haufig nur von geringer Aussagekraft ist.

Demgegenuber hilft eine gute Finanzkommunikation auf jeden Fall bei den Kreditver-
handlungen. Nur stellt sich die Frage, was soll kommuniziert werden, was wird Uber-
haupt von den méglichen Kreditgebern abgefragt, was kénnen Erfolgsfaktoren in einem
Finanzierungsprozess sein?

Am Ende dieser Diplomarbeit hat der Leser mégliche Antworten darauf, wie er sich in
einem Finanzierungsprozess dem Kreditgeber gegentber aufstellen kann, soll oder
muss. Es gibt keine allgemein giltigen Handlungsregeln, es entscheidet die individuel-
le Situation und die jeweilige Konstellation Bank vs. Unternehmen.

Es gibt aber flr die Unternehmen einerseits Leitschienen und andererseits Leitplanken,
die den gesamten Handlungsrahmen darstellen. Leitschienen geben eine konkrete
Richtung vor, Leitplanken bieten den notwendigen Schutz. Beide Faktoren zusammen
bilden Vertrauen, nicht nur gegeniber den Banken, sondern auch im Unternehmen
selbst. Vertrauen und Verantwortung auf beiden Seiten — Bank und Unternehmer -
werden letztendlich die Richtung vorgeben!
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1 Wissenschaftliche Angaben

1.1 Arbeitstitel

Kritische Erfolgsfaktoren unter Basel Il
Eine Analyse der Spannungsfelder ,,Ratingkriterien und
Bonitat”“ vs. ,,Sicherheiten und Garantien® vs. ,,Ge-
schaftspolitik und Kreditvergaberichtlinien“ der Banken

1.2 Zielsetzung der Arbeit — Leitfragen

Kreditrestriktionen, Verscharfung der Ratingkriterien mit einhergehender Erh6hung des
Fremdkapitalzinssatzes durch Anhebung der Spreads, schwache Konjunkturaussichten
in vielen Branchen und damit verbunden eine abnehmende Liquiditat und somit Kredit-
rickzahlungsfahigkeit der Unternehmen. Ein Szenario das in der aktuellen Konjunktur-
phase mehr und mehr zu Tage getreten ist.

Ratingmodelle der Banken bauen auf zwei Saulen auf, auf einer quantitativen, dem
Bilanzrating, welches traditionelle Kennzahlen des Jahresabschlusses beinhaltet und
auf einer qualitativen, das die sogenannten weichen Faktoren des Unternehmens um-
fasst. Eine Gewichtung dieser beiden Saulen wird von den einzelnen Banken unter-
schiedlich vorgenommen.

Die realen Sicherstellungen und Garantien, wie Anlagen und Immobilien, die im Ra-
tingprozess nach Basel || unmittelbar nicht zu einer Bonitatsbeurteilung herangezogen
werden, in der Praxis aber maBgeblich die Bonitat eines Kredithehmers beeinflussen
kénnen, erfahren in Phasen einer wirtschaftlichen Rezession ebenso eine Minderbe-
wertung.

Verschéarfend kommt dazu, dass die Banken verstarkt und in noch gréBeren Volumina
als Ublich eben diese vorab genannten Garantien und Sicherstellungen zur Abdeckung
der Kreditrisiken verlangen.

Weiters ist aktuell eindeutig zu erkennen, dass im globalen Wirtschaftsumfeld und spe-
ziell in der Finanzbranche ein Ubergreifender Vertrauensverlust vorherrscht, der die
gesamte Problematik noch komplexer darstellt, und respektive die strategischen Ent-
scheidungen in den Banken eine immer grdBere Bedeutung erlangen.
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Die Situation am Kreditmarkt héangt aus Sicht der Unternehmen nicht nur von den Aus-
wirkungen einer Kreditkrise und einer schwachen Konjunkturentwicklung ab, sondern
eben auch von der Art und Weise einer Bonitatspriifung der Banken. Und genau diese
Bonitatsprufung steht momentan vor bzw. bereits mitten in einer nachhaltigen Verénde-
rung.

Neben den bisher bereits allgemein bekannten Ratingkriterien, sowie den Sicherheiten
und Garantien, bekommen die strategische Geschéftspolitik sowie die Kreditvergabe-
richtlinien eine immer wichtigere Rolle. Fir ein kreditsuchendes Unternehmen ist es
Uberaus wichtig auch diese Anforderungen in die Finanzplanung mit einzubeziehen.

: : Strategische
Ratingkriterien. Bonitat Gariﬁ?:"mg':ﬁgt:?adb o|| Geschattspoiiik und
Hard Facts, Soft Facts. : Kreditvergaberichtlinien
Covenants.

Kritische Erfolgsfaktoren unter Basel |l

Abbildung 1: Kritische Erfolgsfaktoren unter Basel Il, eigene Darstellung, 2009

In einer Zeit, in der ein neues Schlagwort ,Kreditklemme® (Credit Crunch) zu einem
Schlisselbegriff geworden ist, argumentieren Banken, dass sie durch die Vorgaben
von Basel Il, mehr an Sorgfaltspflicht walten lassen mussen. Gleichzeitig stellen sich
auf der anderen Seite des Finanzierungsgeschaftes die Unternehmen die Frage: Wie
verhalte ich mich richtig? Grundsatzlich ergeben sich diesen Vorgaben folgend, unter
anderen, nachstehende Fragestellungen:

e wie kann sich ein Unternehmen, vor allem in Zeiten einer schwachen Konjunk-
tur bzw. wenn sich das Unternehmen selbst in Schwierigkeiten befindet, auf
restriktivere Anforderungen vorbereiten?

o Uber welchen Zeitraum kann sich ein entsprechender Vorbereitungsprozess auf
die Anforderungen von Basel Il belaufen?

e Welche Fehler bzw. Unternehmenseigenheiten wirken sich in einem solchen
Prozess grundsétzlich nachteilig fir das Unternehmen aus?

e Gibt es Erfolgsfaktoren bzw. welche Kennzahlen spielen dabei eine Rolle? Gibt
es Don’ts und gibt es Do’s bzw. welche zuséatzlichen Kriterien kénnen bedeut-

sam werden?
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e Und wenn die geforderten Vorgaben in ausreichender Form vorhanden sind,
welche Bedeutung flieBt dabei der Gewichtung der einzelnen Bonitéten zu?

Kreditsicherstellungen, egal in welcher Form, werden nach den Vorgaben von Basel Il
im Bonitatsprifungsprozess nicht bewertet, sondern erst in einer nachfolgenden Be-
wertung gepruft:

e muss diesem Kriterium aus Sicht des Unternehmens in Zukunft mehr Bedeu-

tung geschenkt werden, wenn ja, mit welcher Gewichtung?

Auch Banken und Finanzdienstleister orientieren sich an internen Strategien und agie-
ren bzw. reagieren so auf notwendige Strukturanpassungen oder auf externe Markt-
veranderungen:

e welche Rolle spielt die jeweilige strategische Geschaftspolitik der traditionellen
Finanzdienstleister in Bezug auf die unterschiedlichen Unternehmenssituatio-
nen und Branchen, auf die unterschiedlichsten lokalen Wirtschaften, und/oder
auch in Bezug auf die internen bilanziellen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben

und Zielsetzungen?

Aus all diesen Uberlegungen kann geschlossen werden, dass ein Kreditinstitut mindes-
tens die folgenden funf Schritte in der Bonitatsprifung eines Kredithehmers einflieBen
|asst:
e Analyse der Hard Facts;
e Analyse der Soft Facts;
e Analyse der externen und internen Warnsignale erganzt mit einer Kontodaten-
analyse (wenn vorhanden);
e eine Bewertung der Haftungen, Garantien und Sicherstellungen;
e eine Bewertung im Hinblick auf die eigenen strategischen Vorgaben bzw. auf
die Anforderungen von Seiten der Bankenaufsicht.

Die nachstehende Abbildung soll, die aus meiner Sicht in Zukunft komplexeren Rating-
verfahren, mit den dafir notwendigen Anforderungen ubersichtlich darstellen und
gleichzeitig eine mdgliche Vorgangsweise einer Bank im Kreditprifungs- und Entschei-
dungsprozess definieren.

Far den Unternehmer und gleichzeitig Kreditnehmer dermaBen wichtig, als dass er
optimaler verstehen und nachvollziehen kann, welche Uberlegungen eine Bank mit

seiner individuellen Unternehmensposition und den all damit zusammenhangenden
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sonstigen betriebswirtschaftlichen, finanzwirtschaftlichen und volkswirtschaftlichen Fak-

toren macht.

Analyse der Hard Externe und interne strategische
Facts (quantitative | Anaylse der Soft Warnhinweise Geschaftspolitik
Kriterien, Bilanzen, | Facts (qualitative | (Warnsignale und der Banken,

Finanzkennzahlen, Kriterien) Kontodaten- Richtlinien der
usw.) analyse) Kreditvergabe

. . 4

Finanz-Rating | Qualitatives Rating

| |
v

Basis - Rating
|

Rating- Entscheidungs-
Feinjustierung einflul

]

Individuelles Kunden - Rating

|
Integriertes Kunden - Rating

Abbildung 2: Stufen des (internen) Ratings, eigene Darstellung, 2009

Zielsetzung dieser Diplomarbeit soll es deshalb sein, die vorab genannten Aussagen,
welche zusammenfassend in der vorab abgebildeten Abbildung dargestellt sind, durch
folgende Forschungsfrage zu analysieren und systematisch zu beantworten:

»Welches sind die kritischen Erfolgsfaktoren einer traditionellen Fremdkapitalfi-
nanzierung durch eine Bank unter Basel Il aus Sicht eines Unternehmens und
lassen sich diese hierarchisch einordnen und darstellen“?

Alles in allem ein Szenario, das die Unternehmen mehr denn je belasten bzw. fordern
wird. Die Gefahr bzw. die Wahrscheinlichkeit eines Defaults wird sich erkennbar erhé-
hen und einen Kreislauf in Bewegung setzen, dem die typischen heimischen Kleinst-,
Klein- und Mittelunternehmen (KMU) nur mit klaren Konzepten und Methoden sowie
internen betriebswirtschaftlichen und strategischen MaBnahmen entgegenwirken kén-

nen.
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Wenn in diesem Bereich von KMU’s die Rede ist, dann deshalb, da diese die typischen
Bankkunden sind, wenn es um Kreditfinanzierungen geht, und es gleichzeitig doch
wesentliche Unterschiede in den mdéglichen Finanzierungsformen verschiedener Gro-
Benklassen betreffend Unternehmen gibt.

Eine prazisere Definition der KMU's soll durch die nachstehende Tabelle besser ver-
sténdlich gemacht werden:

Kleine und mittelstéandische Unternehmen (KMU): Unterklassen der EU
. . Jahresumsatz Bilanzsumme
Unterklasse Mitarbeiteranzahl Mio € Mio €
Kleinstunternehmen =10 <2 <2
Kleine Unternehmen = 50 <10 < 10
Mittlere Unternehmen = 250 <30 =43

Tabelle 1: EU-Standardkriterien in Bezug auf KMU's; Unternehmensberater, Nr.3/Mai 2005, S.9

KMU's haben einen eigenen unternehmerischen Charakter und spezifische Strukturen,
sie sind aber ebenso wie GroBfirmen den allgemeinen Rahmenbedingungen des Wirt-
schaftssystems unterworfen und mussen sich diesen Bedingungen anpassen.

KMU's erwirtschaften einen betrachtlichen Teil der heimischen volkswirtschaftlichen
Wertschdpfung und beschaftigen dementsprechend eine groBe Anzahl an Arbeitneh-
mern.

Ein weiteres typisches Merkmal ist, dass KMU's fast ausschlieBlich inhabergeflihrt sind
und somit eine hohe Kontinuitat und Transparenz in den Fuhrungspositionen aufwei-
sen. GleichermaBen weiBen KMU's flachere Hierarchien als GroBunternehmen auf,
somit sind die Strukturen und Organisationsablaufe Uberschaubarer und nachvollzieh-
barer.

KMU's sind das Rickgrat einer jeden Wirtschaft, vor allem in Krisenzeiten.

1.3 Begrindung/Relevanz des Themas

Basel Il stellt fir viele Unternehmen ein komplexes Problem dar, welches sich von ein-
fachen und komplizierten Problemen dadurch unterscheidet, dass nicht nur viele ver-
schiedene, stark verknipfte EinflussgréBen die Situation auszeichnen, sondern durch
eine dynamische Interaktion sich laufend Anderungen in den verschiedenen Konstella-
tionen ergeben.

Wirtschaftsunternehmen selbst, neutrale Fachverbande und Wirtschaftsorganisationen,
sowie Kritiker von Basel Il, machen immer wieder publik, dass die Vorgaben von Basel
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Il den KMU's den Zugang zu Fremdkapital, womit vor allem in Mitteleuropa typische
Bankfinanzierungen gemeint sind, erschweren.

Man spricht bereits seit geraumer Zeit von einem Nachfolgemodell, Basel lll. In welche
Richtung kann sich ein neues Konzept entwickeln, das nicht nur die derzeitigen Prob-
leme der Bonitatsbewertung optimaler 16sen kann?

Die letzte Entscheidung einer Kreditvergabe liegt bei den Banken, deren Entschei-
dungstrager in den Kreditrisikozentralen Uber eine grundsétzliche Kreditvergabe be-
schlieBen und die wesentlichen Konditionen und Bedingungen bestimmen.

Die disziplinarisch geregelten Vorgaben der einzelnen Zentralbanken an die jeweiligen
Bankinstitute sind klar definiert, sie werden auch kontinuierlich kontrolliert und bei Ver-
gehen ebenso streng sanktioniert.

Die Auslegung der Vorgaben an den Kreditkunden, die Anforderungen und die unter-
schiedlichen Interpretationen der einzelnen Bankhauser, entsprechen aber keinem
klaren einheitlichen Konzept. Sie sind sehr hdufig gekennzeichnet von individuellen,
betriebswirtschaftlich gepragten Merkmalen, mit denen jedes einzelne Bankinstitut kon-
frontiert ist.

Wenn ein Unternehmen sich deshalb unterschiedlichsten Anforderungen und Bewer-
tungen unterwerfen muss, stellt sich die Frage, ob es zu mindestens aus Sicht des
Unternehmens eine systematische Art und Weise gibt, dies zu tun?

Aufgrund dieser Fragestellungen und noch anderer, bisher nicht genannter offener
Punkte und persénlich erlebter Erfahrungen aus meinem beruflichen und betrieblichen
Umfeld, bin ich von der Relevanz dieser Thematik Uiberzeugt.

Ich werde versuchen in meiner Diplomarbeit, die aktuell vorhandene Literatur zu analy-
sieren, zu hinterfragen und zu bewerten und mit meinen Erfahrungen und Gegebenhei-
ten aus der taglich erlebten persdnlichen Praxis zu kombinieren.

Es soll eine Gegenlberstellung verschiedener Bereiche werden, in denen sowohl die
Kreditfahigkeit und die Kreditwirdigkeit des Kreditnehmers beleuchtet werden, Kenn-
zahlen und deren Auswirkungen gegenubergestellt werden und gleichzeitig die unter-
schiedlichsten Risiken und strategischen sowie geschéftspolitischen Vorgaben der
Banken mit einbezogen und hinterfragt werden.

1.4 Methode/Vorgehen - inhaltliche Schwerpunkte

Wissenschaftliche Erkenntnisse aus der aktuellen Literatur sollen mit Erfahrungen aus
der personlichen Praxis und Berufstatigkeit kombiniert und verglichen werden. Das
Ergebnis soll eine systematische Analyse, sowohl aus theoretischer, als auch aus
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praktischer Sicht darstellen und vor allem den Unternehmen einen besseren Zugang
zu dieser komplexen und in Zukunft noch wichtigeren Themenstellung geben.

Meine persénliche Herangehensweise an die inhaltliche Thematik orientiert sich sehr
stark am methodischen Konstruktivismus (Theodor W. Adorno), auch bekannt als Kon-
struktivismus der ,Erlanger Schule, sowie an einer qualitativen empirischen Sozialfor-
schung. Die Beantwortung der wissenschaftlichen Fragestellung erfolgt durch eine the-
oriegeleitete Erhebung, Analyse und Interpretation von Daten.

Zur Gewinnung von Marktinformationen aus bereits vorhandenen Informationsquellen
und gleichzeitig zur Erweiterung des Themenhorizonts, orientiere ich mich deshalb an
der Methode der Sekundarforschung.

Die angedachte Vorgehensweise in dieser Diplomarbeit l&sst sich anhand der nach-
stehenden Abbildung Ubersichtlich erkennen:

(Gestaltung des
Entdeckungsphase ()| Literaturrecherche|C)  Exploration  |C)| theorefischen [,
Rahmens
o | SsBRO sl | Gortorgon | RS
Kriterien Froplemhonzonts Fypolhesen Giitekriterien -l
HILTIIS: Interpretation der Rickschlisse und E> Fnrn*;gllehund
”famge"?" Erarbeitung eines Ausblicks optische
Giitekriterien Ausgestaltung

Abbildung 3: Angedachte Vorgehensweise in der Diplomarbeit, eigene Darstellung, 2009

Aufgrund der beruflichen Téatigkeit des Autors als Unternehmensberater, und somit
dauernd unterwegs im Spannungsfeld zwischen Banken und Unternehmer, flieBen in
diese Diplomarbeit auch Teile und Uberlegungen in einer Art Primarforschung quasi als

Form von Experteninterviews mit ein.

Der Einsatzbereich dieser Methode definiert sich ebenfalls in der Exploration eines
Untersuchungsfeldes zur Erlangung hypothesengenerierender Daten. In Betracht ge-
zogen wird diese ergdnzende Vorgehensweise aber nur, wenn es inhaltlich passend
und umfangmaBig angebracht erscheint.



Pirhofer Helmuth 8

Basisabschnitt —ﬁernabschnﬁtx Schlussabschnitt
Fragestellung Beantwortung der ThemenfragenJ— Ergebnisse

Abbildung 4: Eigene Darstellung der Abschnitte in der Diplomarbeit, 2009

Zusammenfassend und abschlieBend sollte es mir gelingen, vor allem hypothesenge-
nerierend dieses Thema ausfihrlich zu gestalten.

Durch die gesamte Diplomarbeit soll ein roter Faden gehen, der erkennbar machen
wird, dass von der Themenstellung in keinster Weise eine Abweichung erfolgt.

Verantwortung und Zukunftsgestaltung des Unternehmens in Bezug auf die Anforde-
rungen von Basel Il hdngen sehr stark vom Unternehmensmanagement ab und mus-
sen von diesem auch aktiv gesteuert werden.

Auch wenn externe Faktoren, wie z.B. die aktuelle globale Wirtschaftskrise, eine maB-
gebliche Rolle spielen, so ist die Anpassungsfahigkeit des Managements, auch an sich
schnell &ndernde Situationen, ein entscheidender Faktor in der Beherrschung dieser
Anforderungen.

Dem Autor geht es inhaltlich hauptsachlich darum, dem ,interessierten Unternehmen*®
einen systematischen Theorieansatz zur Vorbereitung auf Finanzierungsansuchen im

Umfeld von Basel Il zur Verflgung zu stellen.

1.5 Motivation

Die Volumina zur Deckung des Finanzbedarfs von Unternehmen und Privaten stam-
men Uberwiegend aus den Kreditinstituten. Aus dieser Tatsache lasst sich die Existenz
eines sogenannten ,Bank-based Financial System* ableiten, d.h. ein (iberwiegend von
Bank- und Kreditfinanzierungen abhéngiges System. Das gilt nicht nur fiir Osterreich,
sondern auch fur eine Reihe anderer kontinentaleuropéischer Lander, z.B. Deutsch-
land, Frankreich, Italien und andere mehr.

Als Kontrapunkt dazu kénnen die Finanzsysteme der USA oder GroBbritannien gelten,
die regelméBig als sogenannte ,Market-based Financial Systems” bezeichnet werden,
in dem der Finanzbedarf der Unternehmen in wesentlich gréBerem Ausmal Uber die
offenen Geld- und Kapitalmérkte gedeckt wird (vgl. Bruckner B./Hammerschmied H., 2003,
S.34).

Eine durchdachte und optimal an das Unternehmen orientierte und angepasste Finan-
zierung ist eine wesentliche Grundlage fiir eine ordnungsgeméaBe und nachhaltig er-
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folgreiche Betriebsfihrung. Basel Il hat in den vergangenen Jahren eine rege Diskus-
sion entfacht und gerade in Phasen wirtschaftlicher Rezession kommt diesem Thema
eine enorme Bedeutung zu. Der Autor befasst sich beruflich sehr stark mit traditionel-
len Unternehmensfinanzierungen, die heute viel schwieriger zu erhalten sind als noch
vor einigen Jahren. Eine berechtigte Frage dazu ist, was sich in dieser Zeitspanne ver-
andert hat.

Es genigt nicht mehr, dass sich Unternehmen den Anforderungen der Banken im Kre-
ditgesprach stellen. Unternehmen sind gefordert, aktiv ein eigenes kontinuierliches

Rating zur individuellen Standortbestimmung zu implementieren.

Ebenso muissen Sicherheiten und Garantien ausreichend zur Verfigung stehen, um
sowohl dem Kreditgeber als auch sich selbst im Worst Case ausreichend Handlungs-
spielraum far einen Exit zur Verfigung zu stellen.

Diese Anforderungen allein reichen zunehmend aber nicht mehr aus, um das geplante
Finanzierungsziel bzw. den Finanzierungsbedarf zu erreichen. Vielmehr muss das ge-
samte Finanzierungsprojekt der strategischen Geschaftspolitik der betreffenden Bank
entsprechen. Ist ein solches Szenario Uberhaupt mdéglich, und wenn ja, in welcher

Form?

Der Autor erhofft sich fir sich selbst - und ist davon auch Uberzeugt - berufliche Vortei-
le und eine imagemaBige Aufwertung seiner Tatigkeit, durch die intensive Bearbeitung
dieser komplexen Materie zu gewinnen, ganz nach dem Motto eines ,homo oeconomi-
cus”.
Der, eine Fremdfinanzierung suchende, Unternehmer soll anhand eines klar definierten
und abgegrenzten Konzeptes wissen, welche Kriterien fir sein Finanzierungsansuchen
ausschlaggebend und erfolgreich sein kénnen.

In meinem beruflichen Umfeld scheitern Finanzierungsprojekte immer wieder an deren
Komplexitat und dadurch auch an der schwierigen Kommunikation, diese Komplexitat
zu entschéarfen. Anhand dieser Arbeit sollte es dem Autor gelingen, diese bereits mehr-
fach angesprochene Komplexitat transparenter und verstandlicher zu machen. Mein

Motto in dieser Diplomarbeit kann deshalb auch lauten:

JAlles sollte so einfach wie méglich gemacht werden, aber nicht einfacher.”
Albert Einstein
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2 Theoretische Erklarungen und Abgrenzungen

In den nun folgenden Abschnitten werden die wesentlichen Begriffe, die Mittelpunkt
dieser Diplomarbeit sind, kurz und anschaulich definiert. Es handelt sich dabei um In-
halte und Erklarungen, die auch im Wortschatz der aktuellen Wirtschafts- bzw. Finanz-
krise sehr h&ufig vorzufinden sind.

Die Aktualitét, der in dieser Diplomarbeit beschriebenen Thematik, kommt dadurch
sehr stark zur Geltung. Als Autor werde ich versuchen, in analysierender Art und Wei-
se, Szenarien darzustellen, mit denen Unternehmen im Rahmen ihrer Finanzierungs-

suche bei Banken immer wieder konfrontiert werden.

2.1 Basel | und Basel Il — Intention und Kernelemente

Im Jahre 1974 wurde in der Bank flr Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ); engl.:
Bank for International Settlements, BIS), in Basel (CH) von den Zentralbankgouverneu-
ren der G-10 Lander das sog. Cooke-Committee eingerichtet, aus dem sich der Basler
Ausschuss fur Bankenaufsicht formte.

Der Basler Ausschuss setzt sich aus Vertretern der Bankenaufsichtsbehdrden sowie
der Zentralbanken folgender Lander zusammen: Belgien, Kanada, Frankreich,
Deutschland, Italien, Japan, Luxemburg, die Niederlande, Spanien, Schweden,
Schweiz, das Vereinigte Kénigreich (GB) sowie die Vereinigten Staaten (USA).

Aus der urspringlichen ,Basler Eigenkapitalvereinbarung®, Basel I, entstand Basel II,
das im Jahre 2007 endgultig in verschiedenen Landern, die vorab bereits genannt wur-
den, in Kraft getreten ist.

Basel Il ist kurz gesagt eine Risikovorsorge-Vorschrift fir Banken, und hat die Aufgabe
die Risikomessung und das Risikomanagement in den Banken weiter zu verbessern
und die Transparenz der Kreditinstitute gegentber interessierten Dritten, Kunden, In-
vestoren, Offentlichkeit und Aufsichtsbehérde zu erh&hen (vgl. Bornett W./Bruckner
B./Hammerschmied H./Masopust H., 2007, S.8).

Im Kern geht es darum, die Kapitalanforderungen an Banken starker als bisher vom
6konomischen Risiko abhangig zu machen und neuere Entwicklungen an den Finanz-
markten sowie im Risikomanagement der Institute zu beriicksichtigen (Luck W., 2004,
S.58).

Die neue Baseler Eigenkapitalvereinbarung besteht aus drei sich gegenseitig ergan-
zenden Saulen, die in einem nachfolgenden Abschnitt detaillierter beschrieben werden.
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2.2 Basel Il — aktueller Stand

Der |. Baseler Akkord (Basel 1) wurde 1988 definiert und 1996 einheitlich international
durchgesetzt. Er sieht eine Risikokapitalriicklage der Bank von 8% vor.

Durch den endgiiltigen Ubergang von Basel | zu Basel Il im Jahr 2003 wurde festge-
legt, dass die Basler Eigenkapitalvereinbarung nicht mehr nur auf einer einzigen quan-
titativen ZielgréBe, namlich der Einhaltung einer Mindesteigenkapitalquote von 8% in
Bezug auf risikobehaftete Kredite der Bank abzielt.

Basel Il sieht eine veranderte Struktur der Risikogewichte flir Forderungen vor. Diese
Risikogewichte, bewegen sich je nach dem Ratingergebnis des jeweiligen Kreditneh-
mers zwischen 20% und 150% der alten Quote wie It. der nachstehenden Tabelle fur
einen Kredit in H6he von 2 Mio. € beispielhaft ersichtlich ist:

Rafingriote Eigenkapitalunterlegung | Eigenkapitalunterlegung | Eigenkapitalunterlegung It. Basel |l
It. Basel | (alt) It. Basel Il (neu) (neu)
AAA bis AA- 160.000,00 € 20% von 8% 32.000,00€ (1,6% der Kreditsumme)
At bis A- 160.000,00 € 50% von 8% 80.000,00€ (4% der Kreditsumme)
BBB+ bis BB- 160.000,00 € 100% von 8% 160.000,00€ (8% der Kreditsumme)
B+ und schlechter 160.000,00 € 150% von 8% 240.000 00€ (12% der Kreditsumme)

Abbildung 5: Eigenkapitalunterlegung Basel | vs. Basel Il, Nagl A., 2006, S.155

Mit Inkrafttreten von Basel Il im Jahr 2006 soll in Zukunft sicher gestellt werden, dass
durch eindeutig definierte Anreize zur Verbesserung von Risikomessung und Risiko-
management eine verbesserte Differenzierung zwischen sicheren Krediten auf der ei-

nen Seite und riskanteren Krediten andererseits erreicht wird.

Deshalb sind zur Ermittlung einer ,ausreichenden® Mindesteigenkapitalausstattung der
Banken, die den Risiken des jeweiligen Bankgeschaftes entsprechen, zukiinftig ,drei

Sé&ulen” vorgesehen:

e Sdule 1 - Berechnung des Mindesteigenkapitals,
e Saule 2 - Vorschriften fiir einen aufsichtsrechtlichen Uberpriifungsprozess,

e Sdule 3 - Verpflichtungen und Empfehlungen fir eine Marktdisziplin.

Die drei-Saulen-Struktur ist eine angemessene Antwort auf die Erkenntnis, dass eine
zeitgemaBe und sachgerechte Aufsicht Gber Banken mit der traditionellen, vergleichs-
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weise einfachen Methodik des geltenden Eigenkapitalakkords sowie einer essentiell
statistischen, auf vergangenheitsbezogenen KenngréBen beruhenden Aufsichtspraxis
nicht zu leisten ist.

Es ist vielmehr notwendig, Banken einen Anreiz zur kontinuierlichen Weiterentwicklung
ihres Risikomanagements zu geben und die Aufsicht verstarkt auf die Prifung der von
den Banken angewendeten Methoden und Prozesse zu konzentrieren. In diesem Sin-
ne ist die zweite S&ule, der ,supervisory review process”, als eine prozessorientierte

Aufsichtsphilosophie zu verstehen® (vgl. Guserl R./Pernsteiner H., 2004, S.893).

Die aktuelle Wirtschafts- und Finanzkrise hat aus Sicht des Autors aber eindeutig auf-
gezeigt, dass auch durch die Ausweitung auf die 3 Saulenstruktur, mit den damit ver-
bundenen restriktiveren Anforderungen an die Bankinstitute von Seiten der Aufsichts-
behdérden, viele Licken offen geblieben sind.

Nichtsdestotrotz soll durch die nachstehende Abbildung und die folgenden Abschnitte
ersichtlich gemacht werden, wie das 3 Saulenmodell konzipiert ist.

Basel Il

Abbildung 6: Modifiziert nach Bruckner B./Hammerschmied H., 2004, S.5, Quelle: BIS, OeNB

(2003)

2.3

In der ersten S&ule sind die urspriinglich eher pauschalen Regelungen zur Errechnung
des Mindesteigenkapitals erweitert und verfeinert worden.

Mindestkapital-

Aufsichtsrecht-

Forderung der

anforderungen liches Uberprii- Marktdisziplin
fungsverfahren

Genauere Transparenz,

Quantifizierung Verstarkung der Starkung der Pflicht

des Kreditrisikos
und anderer
Risiken

individuellen
Bankenaufsicht

zur Offenlegung

Die erste Saule - Mindestkapitalanforderungen
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Diese Regelungen decken nunmehr neben dem Marktrisiko auch sehr detailliert das
Kreditrisiko und erstmals das operationelle Risiko der Bank ab.

Marktrisiko

| Ausfalrisiko

Bonitatsrisiko
| Liquiditatsrisiko | = | Kreditrisiko

| Besicherungsrisiko | -

operationelles Risiko

Abbildung 7: Risiken der 1. Sdule nach Basel Il, eigene Darstellung, 2009

Die Ermittlung der Risikogewichte wird in Basel Il wissenschaftlich nachvollziehbarer
vollzogen, d.h. dass zur Festsetzung der Risikogewichte, den Banken, sowohl fir das
Kreditrisiko als auch fir das Marktrisiko und das operationelle Risiko, jeweils drei An-
satze zur Wahl stehen und zwar:
e Revidierter Standardansatz;
e Internes Rating als Basisansatz (IRB),engl. FIRB — Foundation Internal Rating
Based Approach;
e Internes Rating als fortgeschrittene Version (IRF), engl. AIRB — Advanced In-
ternal Rating Based Approach.

Der Basler Ausschuss favorisiert die beiden Anséatze des internen Ratings und hat zu
diesem Zweck die beim Standardansatz benétigten Eigenmittel angehoben, um die
Banken zum IRB bzw. IRF zu bewegen (Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.379).

Der Unterschied zwischen dem I|RB-Basisansatz und dem fortgeschrittenen IRB-
Ansatz (IRF) liegt in der Komplexitat der zu verarbeitenden Daten. Dieser zweite An-
satz wird aktuell deshalb nur von sehr wenigen groBen, international tatigen Banken

verwendet.

In der nachstehend angefiihrten Tabelle sind die unterschiedlichen Auswirkungen auf
einen konkreten Zinssatz in einem Rating nach Basel | und Basel Il zu erkennen. Dabei
sei angemerkt, dass es sich bei der Darstellung um Unternehmen mit gutem (A) bzw.
mangelhaftem (B+) Rating handelt. Die zugehérigen Ausfallwahrscheinlichkeiten sind

Erfahrungswerte und variieren innerhalb der Banken (vgl. Internet, www.Basel-1l.info).
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Basel | vs. Basel |l

Basel | ‘ Basel Il
Retail

externes Rating internes Rating der Kreditinstitute
A B+ A B+ A B+ A B+
Basis- | Basis- Fort Fort Basis- | Basis-
ansatz | ansatz geschr. | gesch. ansatz | ansatz
Ansatz | Ansatz
| Basisdaten
(1} |Rendite derBank 15,00%| 1500%| 1500% 1500%| 1500%| 15,00%| 15,00%| 15,00%| 15,00%
(2) |Kreditsumme 2,000.000| 2.000.000( 2.000.000 2.000.000| 2.000.000| 2.000.000 2.000.000 2.000.000| 2.000.000
(3] |Risikogewichte 100,00%|  50,00%| 150,00%| 20,03%| 154,88%| 11,50%| 136,50%| 15,80%| 122,53%
n bendtigtes Eigenkapital:
(3) %(2) x 8% 160.000p  80.000f 240.000| 32.048| 247.808| 18.400] 213400 25230 196.043
(5) |Renditeerwartung: {1)x(4) | 240000 12.000( 36.000f 4807| 37.171) 2760| 32760 3.792| 29407
(6) |zins:(3)/(2) x 100 120%  060% 180% 0.24% 186% 014%| 164% 019%| 147%
II. Kostenkalkulation
(7) |Referenzzins 345%0  345%| 345%|  345%|  345%|  345%  345%|  345%|  345%
(8] |Verwaltungskosten 0,05%[  0,05%| 0,05% 005% 005% 005%  005% 005% @ 0,05%
(9) |Standardrisikosatz: (3) x0,5%|  0,50%|  025%| 075% 010% 077 006%| 068% 008% 0,61%
(10) |EK-Kosten wie unter (6) L20%  060%  180%| 0.24% 186%| 014% 164%| 019% 147%
IIl. Zu zahlender Zinssatz 520%  435%| 6,05% @ 3,84%| 613% 3,70%| 582% 3,77%| 558%
IV. Zinsanderung zu Basel | 000%| -0.85%| 085% -136% 093%| -150%| 062% -143% 0,38%

Variable;

Renditeerwartung:
Mindesteigenkapitalquote:
Referenzzins
Verwaltungskosten:
Standardrisikosatz:

Voraussetzungen:

Loss Given Default (LGD):
Beispiel 1:

Beispiel 2;

Laufzeit:

15,00%
8,00%
3,45%
0,05%
0,50%

45,00% (Prozent der Kreditsumme bei Ausfall des Schuldners)

0,05% externes Rating "A" entspricht PD (Quelle: Standard & Poor's 02/2002)

3,56% externes Rating "B+" entspricht PD (Quelle Moody's)

1 Jahr (keine Bedeutung im Basisansatz)

Tabelle 2: Zinsénderung Basel | zu Basel Il, vgl. Internet www.Basel-Il.Info

Ohne ein verursachungsgerechtes Pricing anhand von Risikoklassen wiirde die Gefahr

bestehen, dass eine Bank die Kreditnehmer mit schlechter Bonitat aufgrund zu niedri-

ger Risikopramien anzieht und die Kreditnehmer mit guter Bonitat durch zu hohe Risi-

kopramien abschreckt.

Demzufolge erwirkt ein ,gutes Rating“ niedrige Zinsen und somit niedrigere betriebliche

Kosten und ein ,schlechtes Rating“ hohe Zinsen und somit hohe betriebliche Kosten.
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Niedrigere betriebliche Kosten im Finanzierungsbereich eines Unternehmens stellen
respektive eine Liquiditatsoptimierung dar, und erhéhen somit eindeutig die Existenzsi-
cherung dieses Unternehmens.

In den folgenden Abschnitten werden verschiedene Risiken, die in der 1.Saule von
Basel Il enthalten sind, und die im Verhéalinis Unternehmen vs. Banken kontinuierlich

auftreten kdnnen, umschrieben.

2.3.1 Marktrisiko

Marktrisiken resultieren ausschlieBlich aus der Gefahr einer negativen Entwicklung
eines Marktes. Hierzu zéhlen z.B. Aktienkursrisiken, Zinsanderungsrisiken, Wahrungs-
risiken oder Rohstoffpreisrisiken.

Das Marktrisiko ist ebenso ein Risiko, das sich durch Nachfrageschwankungen, wie
z.B. aus dem Anteil der Stammkunden am Umsatz, oder der Wettbewerbsintensitat
ergeben kann.

Das Marktrisiko ist somit als das eigentliche operative Geschéftsrisiko definiert, dem
eine Branche unterliegt und welches mit zunehmender Wettbewerbsintensitat steigt,
das die Bedrohung der eigenen Marktposition oder von Wettbewerbsvorteilen darstel-
len, oder sich in den konjunkturellen Absatzmengen und Absatzpreisschwankungen
wiederspiegeln kann. Auch die Beschaffungsmarktrisiken z&hlen dazu. (vgl. GleiBner
W./Fiser K., 2003, S.181).

Bei Kreditinstituten wird der Begriff Marktrisiko auch i.e.S. fir das Finanzrisiko bzw.

Finanzmarktrisiko verwendet.

2.3.2 Kreditrisiko

Kreditrisiko ist die allgemeine Bezeichnung fir die Unsicherheit im Hinblick auf die F&-
higkeit des Schuldners, einen Kredit wie vereinbart zu bedienen.

Das Kredit- bzw. Ausfallrisiko ist Teil der Gegenparteienrisiken, die dadurch eintreten
kénnen, dass aufgrund von Bonitatsveranderungen einer Person oder einer Unterneh-
mung, zu der eine wirtschaftliche Beziehung besteht, Verluste entstehen.

Unter dem Ausfallrisiko kann deshalb der vollstandige oder teilweise Ausfall von Zins-
und Tilgungsleistungen im Kreditgeschaft verstanden werden. Die Berechnung des
Ausfallrisikos erfolgt allgemein durch Multiplikation der Ausfallwahrscheinlichkeit,
,Probability of Default“ (PD) mit dem ausfallgefahrdeten Volumen, ,Exposure at De-
fault” (EAD).
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Zum Kreditrisiko gehdren auch noch andere, damit unmittelbar zusammenhangende
Risiken wie z.B. das Bonitatsrisiko, das Besicherungsrisiko oder das Zinsanderungsri-
siko:

e das Bonitatsrisiko definiert die Gefahr, dass sich die Qualitdt des Schuldners
nach der Kreditvergabe verschlechtert;

e ein Besicherungsrisiko existiert, wenn der Kreditgeber die zur Absicherung ei-
nes Kredites zusatzlich erhaltenen Sicherheiten nicht in dem MaBe verwerten
kann, wie bei der Kreditvergabe angenommen;

e ein Zinsanderungsrisiko wird z.B. dann schlagend, wenn es der Bank nicht ge-
lingt, erhdhte Geldeinstandskosten oder Refinanzierungskosten auf die/den

Kredithehmer abzuwalzen.

Das Zinsanderungsrisiko kommt in der Praxis aber kaum zum Tragen, da die Banken
einseitige Vertragsanderungen vornehmen kénnen, damit einhergehend den Zinssatz
erhéhen kénnen und dem Kreditnehmer die Freiheit geben, unter Umstéanden aus dem
Kreditvertrag auszusteigen.

Dies bedeutet fir die Unternehmen in der Praxis abrupt einen massiven Eingriff in die
,hormale“ Unternehmensfihrung und -gestaltung und bringt dem Unternehmer unwei-
gerlich erhéhte Aufwénde, nicht nur im finanziellen, im personellen sondern auch im
zeitlichen Management der eigentlichen Geschaftstatigkeit, mit sich.

Wenn eine Bank aufgrund langjahriger Erfahrung weiB3, dass ein bestimmter Prozent-
satz an Krediten im Laufe eines Geschéftsjahres ausfallt, stellt ein Ausfall von Krediten
in exakt dieser Hohe kein Risiko mehr dar.

Ein Risiko resultiert vielmehr daraus, dass im einzelnen Geschéaftsjahr eine hdhere als
die erwartete Ausfallquote resultiert.

Als eigentliches Risiko der Bank kann deshalb die zufallige Abweichung des tatsachlich
realisierten Ergebnisses vom Erwartungswert, ,Unexpected loss” (UL), bezeichnet
werden. Dieses Schwankungsrisiko wird auch als formales Risiko definiert (vgl. Busch-
gen H. E., 1998, S.866).

2.3.3 Operationelles Risiko

Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die in Folge der Unangemessenheit
oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen und Systemen oder in Folge
externer Ereignisse eintreten. Diese Definition schlieBt Rechtsrisiken — diese beinhal-
ten unter anderem die potenzielle Verpflichtung zu BuBgeldern, Geldstrafen oder
Straf(zahlung)en resultierend aus aufsichtsrechtlichen MaBnahmen oder privatrechtli-
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cher Vereinbarungen — ein, beinhaltet aber nicht strategische Risiken oder Reputati-
onsrisiken (vgl. Basel Il — endgtiltige Version, S.157).

Als operationelle Risiken werden somit grundsatzlich die Risiken des betrieblichen Be-
reichs eines Unternehmens bezeichnet.

Dabei wird zwischen operativen und strategischen Risiken unterteilt, wobei erstere
wiederum in technische Risiken und in Verhaltensrisiken unterteilt werden kénnen.
Strategische Risiken hingegen betreffen vor allem Investitionsrisiken z.B. im Auf- oder
Abbau von Geschaftsfeldern und/oder Produkten.

In verschiedenen Untersuchungen des Basler Ausschusses fur Bankenaufsicht wurde
festgestellt, dass viele Banken zwar Uber ein Rahmenkonzept zur Identifikation von
operationellen Risiken verfligen, die qualitativen Ansatze zur Quantifizierung, sowie zur
Limitierung, zum Monitoring und zum Controlling sich aber oftmals noch als unzurei-
chend erweisen.

Im Zuge von Basel || werden deshalb von den Banken ein umfassendes Risikomana-
gementsystem zur Behandlung operationeller Risiken und eine entsprechende Eigen-
kapitalunterlegung gefordert.

Operationelle Risiken aus Sicht der Unternehmung kénnen die verschiedensten Aspek-
te umfassen und lassen sich kaum ganzheitlich praventiv erkennen. In der nachste-

hend angefiihrten Ubersicht sind beispielhaft mégliche Risiken und deren Konsequenz

dargestellt:
Risiko Beispiel Konsequenz
Personliche Risiken Unfal Abwanderung von
........................................................ Fachwissen
Uberforderung Beeintrachtigung von

Arbeitsabldufen

Wechsel eines Mitarbeiters

Abwanderung von

Maschinenausfall

in Schliisselfunktion Fachwissen
Wirtschaftliche Risiken Nachfrageriickgang Rentabilitat sinkt
Forderungsausall | Liquidiatsengpass
Qualitatsdefizite Kundenverlust
Eigentumsrisiken Brandschaden Betriebsausfall

Produktionsunterbrechung

Informationsrisiken

Firmengeheimnisse werden
nach aulen verkauft

Konkurrenzfahigkeit sinkt

l had
Kundendaten gehen verloren mageschaden
Kundenverlust

BEtrIEbliChe HaﬁungsriSIken _f_em_eﬂ:laﬂel_:’rqdu_ktg ------------------ I-:l r[![-lu-k-tha-ﬂ-u-n-g ---------------------------
Terminschwierigkeiten Schadenersatz

Tabelle 3: Unternehmensrisiken und mégliche Konsequenzen, eigene Darstellung, 2009
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Grundsatz einer jeden Unternehmung muss es sein, dass, genauso wie Banken bzw.
Kreditgeber die Risiken des Kreditkunden analysieren und bewerten, der Unternehmer
anstreben muss, jedes mdgliche Risiko zu vermeiden bzw. gegensteuern zu kénnen,

wenn das Risiko tragend wird.

24 Die zweite Séule - Aufsichtsrechtliches Uberpriifungs-
verfahren

In der zweiten Saule von Basel Il befinden sich die Vorschriften fiir einen aufsichts-
rechtlichen Uberpriifungsprozess, Priffungsstandards fiir die zustandige Aufsichtsbe-
hérde, ob und wie die Einhaltung der Mindestanforderungen an die RisikomeB- und

Risikomanagementsysteme in den einzelnen Banken gewahrleistet wird.

Die Anforderungen, welche in der zweiten Saule der Basel Il — Vorgaben definiert wer-
den, und die in direkter Art und Weise an die Banken als auch in indirekter Weise an
die Unternehmen gerichtet sind, werden in nahezu jedem Themenbereich dieses Do-
kuments angesprochen und im Bereich der Kreditvergaberichtlinien letztendlich defini-
tiv abgearbeitet.

Auch wenn Unternehmen grundsétzlich der Ansicht sind, dass die aufsichtsrechtlichen
Vorgaben an die Banken fir ihn als Kunde keine Rolle spielen, so wird es in Zukunft
unabdingbar sein, auch diesen Bereich in die eigenen Finanzierungsiberlegungen mit

einflieBen zu lassen.

2.5 Die dritte Saule — Férderung der Marktdisziplin

In der dritten Saule, der Marktdisziplin, wurden schlussendlich Verpflichtungen und
Empfehlungen definiert, die eine Ver6ffentlichung von Informationen aus dem laufen-
den Bankgeschaft vorsehen (vgl. Bornett W./Bruckner B./Hammerschmied H./Masopust H.,
2007, S.10).

Durch das Zusammenwirken aller drei Saulen soll eine gewisse Stabilitdt der Finanz-
markte, und der auf diesen Markten tatigen Institutionen — in erster Linie der Finanzie-
rungsinstitute — langfristig gewahrleistet werden.
Alle darin enthaltenen Vorschriften und Empfehlungen zum gréBten Bereich, dem Kre-
ditrisikomanagement, folgen dem primaren Grundsatz ,Kreditgeschéaft ist Risikoge-
schaft” (Bruckner B./Hammerschmied H., 2004, S.6).
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Erwahnenswert ist an dieser Stelle auch, dass bereits im Jahre 2002 die Mindestanfor-
derungen an das Kreditgeschaft (MaK), die qualitative Standards in Bezug auf die Or-
ganisation des Kreditgeschéftes definieren, zu mindestens in den deutschsprachigen
mitteleuropaischen Landern in Kraft getreten sind und innerhalb 2004 umgesetzt wor-
den sind.

Die MaK fordern die Formulierung einer Kreditrisikostrategie, und zwar unter Berlck-
sichtigung gewisser Rahmenbedingungen, die beispielsweise eine angemessene und
sachgerechte Aufbau- und Ablauforganisation oder die Entwicklung von Verfahren zur
Identifizierung, Steuerung und Uberwachung von Kreditrisiken betreffen (vgl. Kienbaum
J./Boérner Ch. J., 2003, S.25).

2.6 Risiko — allgemeine Definition

Grundsatzlich kann unter Risiko jede Abweichung eines tatsachlichen Ergebnisses von
einem erwarteten Ergebnis (Erwartungswert) verstanden werden. Im Allgemeinen wird
der Erwartungswert statistisch mit dem arithmetischen Mittel einer Stichprobe ge-
schatzt. Als RisikomaB wird dabei die Standardabweichung verwendet. In der moder-
nen Finanztheorie spricht man von der Volatilitat (vgl. Boemle M./Stolz C., 2002, S.52 ff).

Fir die Banken kénnen sich grundsétzlich drei Entscheidungssituationen ergeben:
e Dbei Entscheidungen unter Sicherheit sind die Alternativen und ihre Konsequen-
zen exakt bekannt;
e Dbei Entscheidungen unter Risiko kénnen den Konsequenzen Eintrittswahr-
scheinlichkeiten zugeordnet werden;
e Dbei Entscheidungen unter Unsicherheit ist es hingegen nicht méglich, den Kon-

sequenzen Eintrittswahrscheinlichkeiten zuzuordnen.

Im Rahmen dieser Arbeit soll sich der Begriff Risiko lediglich auf die Definition der
Schwankung bzw. Veranderung eines definierten Zielzustandes beziehen und damit
um die Moglichkeit von Ergebnisschwankungen um den Erwartungswert.

2.7 Default

Ein Default ist die klare Evidenz, dass ein Kredit nicht in vollem Umfang ordnungsge-
man bedient werden wird. Der Default ist die begriindete Information darliber, dass es
beim Schuldner wirtschaftliche Schwierigkeiten gibt, die eine weitere Verschlechterung
der Lage erwarten lassen.
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Ein Default ist infolgedessen deutlich gravierender als etwa der ,Financial-Distress®,
eine Situation ,finanzieller Anspannung“ beim Schuldner.

Andererseits liegt der Default deutlich vor einem Konkurs, wenngleich ein solcher nach
dem ,Distress” noch folgen kann (Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.254).

Ein Default liegt Gblicherweise vor, und ein Schuldner ist als ausgefallen zu betrachten,
wenn mindestens eines der folgenden Kriterien erfillt ist:
e Schuldner ist mit seiner Zahlungsverpflichtung mehr als 90 Tage im Verzug;
e Schuldner hat ein Konkurs- oder ahnliches Verfahren beantragt;
e im Zusammenhang mit Zahlungsverpflichtungen wurden bereits Zahlungen ab-
geschrieben oder gestundet;
e aufgrund aktueller Informationen ist es unwahrscheinlich, dass den bestehen-
den Zahlungsverpflichtungen nachgekommen werden kann.

Ein Schuldner begtinstigt durch sein Verhalten oder durch seine persénlichen Merkma-
le den Default, z.B. durch eine mangelnde Kompetenz, durch Informationsversaumnis-
se oder durch eine andere Verwendung der bereitgestellten Finanzmittel als vereinbart.
Auch auBere Einflisse kénnen einen Default auslésen, z.B. Schwierigkeiten in einer
Branche, wirtschaftliche Isolation eines Landes bzw. die wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen in einer Volkswirtschaft entsprechen nicht den gewtnschten Anforderungen.

In einem immer bewegteren und sich rasch &ndernden wirtschaftlichen Umfeld kdnnen
selbst erfolgreiche Unternehmen innerhalb relativ kurzer Zeit in wirtschaftliche Schwie-
rigkeiten geraten.

Die einzelnen Stadien, die ein Unternehmen in der Krise durchmacht, sind aber durch-
wegs dieselben mit gleichfalls denselben Auswirkungen, wobei auch in der Regel die
klassischen Kreditprifungen zu Zeitpunkten stattfinden, wo der Handlungsspielraum
des Unternehmens bereits bedenklich eingeengt ist.

Nachstehende Abbildung soll dies ersichtlich darstellen:
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Abbildung 8: Krisenentwicklungsstadien in Unternehmen, eigene Darstellung, 2009

Dem gegenuber steht die Optimierung der Risikofriherkennung durch systematische
Kreditiberwachung in den Banken, was haufig in der individuellen Betreuung gefahrde-
ter Kreditengagements endet.

Kreditausfélle entstehen ebenfalls nicht von heute auf morgen, sondern sind meist das
Endresultat einer Unternehmenskrise. Banken durchlaufen verschiedene Aktivitaten
bei ihren kritischen Kreditkunden, um Krisen und damit verbundene Risiken mdglichst
friihzeitig zu erkennen, damit noch genligend Zeit fir SanierungsmaBnahmen bleibt.

Risiko = Risiko = Risiko = MaRnahmen
Prophylaxe Friherkennung Strategien
laufende Frihwamindikatoren  Kooperation mit MafRnahmenkatalog
Kreditiiberwachung Sanierungsstelle
Jahriiche inteme periodische Frih- Behandlung im MaRnahmenrealisierung
Prolongation wamlisten bearbeiten  Sanierungsausschuss

Abbildung 9: Bankaktivitdten bei kritischen Kreditkunden, Schmoll A., 2002, S.266

Die Hauptaufgabe der Kreditiberwachung in den Banken ist es demzufolge, Frih-
warnsignale im Unternehmensbereich ausfindig zu machen, die vor allem auch dann

zu Tage treten, wenn der Unternehmer mit einem bestimmten Wunsch an die Bank
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herantritt (vgl. Schmoll A., 2002, S.267). Dabei kann es sich um folgende Situationen
handeln:

e Kreditprolongation,

e Kreditaufstockung bzw. Rahmenerhéhung,

e Einraumung einer Uberziehung,

e grundsatzliche Konditionenentscheidungen,

e Anderungen der Riickzahlungsart,

e Stundungen,

e Tausch von Sicherheiten bzw. Freigabe von Sicherheiten.

Die Komplexitat der Beziehung Unternehmer vs. Bank nimmt durch obgenannte oder
ahnliche Entscheidungssituationen stark, zu und eine ,normale“ Geschéftsbeziehung
ist in diesem Falle kaum mehr méglich, so lange, bis die prekare Situation sich wieder
fir beide ,Partner” bessert.

2.8 Rating

Das Rating ist eine Methode, die verwendet wird, um die Wirtschaftsfahigkeit eines
Unternehmens aufgrund des jeweiligen Risikoprofils einzustufen.

Rating ist somit die Aussage Uber die Fahigkeit eines Unternehmens, seinen gegen-
wartigen und zukunftigen Zahlungsverpflichtungen an Kapitaltigung und Zinszahlun-
gen vollstandig und termingerecht nachzukommen (vgl. Bornett W./Bruckner B/ Hammer-
schmied H./Masopust H., 2007, S.12).

Dabei wird die H6he des Risikos in einer Ausfallwahrscheinlichkeit flr den einzelnen
Kreditnehmer ausgedriickt. Das Rating geht dabei allerdings weiter als die lange Jahre
Ubliche Kreditwirdigkeitsprifung.

Im Kern geht es bei Basel Il also darum, dass Banken die an sie gestellten Kapitalan-
forderungen vom ékonomischen Risiko einer Kreditvergabe abhéangig machen.

Je schlechter das Rating eines Unternehmens, umso gréBer also das Risiko, desto
héher die Eigenkapitalunterlegung der Bank, desto teurer fir das Kreditinstitut und re-
spektive teurer der Kredit flir den Unternehmer.

Der em.o.Univ.-Prof. Dr. Dr. h.c. Ekkehard Kappler am Institut fiir Organisation und
Lernen an der Universitét Innsbruck schreibt tber das Rating im Controller Magazin —
Ausgabe 1 Januar/Februar 2009 wie folgt:

“Die vorhandenen Ratingverfahren schlagen (wie in Berufungsverfahren) fir die
Beurteilung der Managementqualitét des Kredit nachsuchenden Unternehmens
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eine Reihe von Kriterien vor, flr die Punkte vergeben werden. SchlieBlich
werden die Kriterien nach ihrer vermeintlichen Wichtigkeit gewichtet, die Punkte
mit den Gewichten der Kriterien multipliziert und die Ergebnisse addiert. Das
Ganze steht auf einem (bersichtlichen Chart, das verspricht, dass man nichts
Wichtiges vergessen hat. Je héher die erzielte Punktezahl, desto besser nach
Meinung der Erfinder solcher Rankings die Qualitdt der Einrangierten. Sieht
man genau hin, wahrnehmungs- und erkenntnistheoretisch, wird rasch klar,
dass die herausgesuchten Kriterien nicht reprdsentieren, sondern signifiziert,
den Gegenstand ihrer Begierde also nicht abbilden, sondern selektiv bilden.
Wer so den Blick lenkt, lenkt immer schon den Blick ab. Da kann es dann
vorkommen, dass — um eine schéne Formulierung Schmalenbachs
aufzugreifen, auch wenn sie in einem etwas anderen Zusammenhang gefallen
ist, - “Schlendrian mit Schlendrian” verglichen wird. Aber es mag ja auch

manchmal geniigen, wenn der Schlendrian wenigstens nicht gréBer wird.”

Jedenfalls werden die Ratingverfahren grundsatzlich in externe und interne Ratings
unterteilt und wie folgt dargestellt.

2.8.1 Externes Rating

Externe Ratings werden meistens von groBen internationalen Ratingagenturen, wie
z.B. Moody's, Standard & Poor’s oder Fitch Ratings durchgefihrt. Voraussetzung dafir
ist aber, dass die Ermittlung der Eigenkapitalanforderungen den internationalen Vorga-
ben entspricht (vgl. Basel Il, endgiiltige Version, S.29).

Neben diesen groBen internationalen Agenturen, die den weltweiten Ratingmarkt zum
GroBteil abdecken, existieren inzwischen in fast allen industrialisierten Landern natio-
nal operierende Ratingagenturen. Bestimmte Ratingagenturen konzentrieren sich kon-
kret auf die Bonitatsbeurteilung bestimmter Geschéftsbereiche, wie typischerweise
Banken oder Versicherungen.

2.8.2 Internes Rating

Interne Ratings werden von den Banken und Kreditgebern eigenstandig durchgeflhrt.
Beim internen Rating beurteilt eine Bank die Bonitét eines Unternehmens. Sie greift
dabei zunachst auf Informationen und Kenntnisse aus der bisherigen Geschéaftsbezie-
hung zurtick. Dartber hinaus ist sie auf die aktive Mitarbeit der Unternehmer angewie-

sen.
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Grundsatzlich gilt: Je besser der Informationsfluss zwischen Unternehmen und Bank,
umso fairer wird das finanzierungsansuchende Unternehmen bewertet. Gleichzeitig
muss auch festgehalten werden, dass, sollte der Kreditgeber den Wahrheitsgehalt von
Informationen des Kreditnehmers nicht beurteilen kénnen, oder Unsicherheiten Uber
die Qualitdt des Kreditantragstellers vorliegen, bzw. diese Unsicherheiten bei einer
Kreditverlangerung des Kreditnehmers vorhanden sind, wird der Kreditgeber auf
durchschnittliche Merkmalsauspragungen zurickgreifen, bzw. die existente Unsicher-
heit Uber Risikozuschléage in die Kreditkonditionen einpreisen.
Im Einzelnen verfolgt das interne Rating folgende Ziele:

e Abbildung der Zahlungsfahigkeit (Bonitat) eines Unternehmens;

e eindeutige Unterscheidung zwischen wirtschaftlich gesunden und insolvenzge-

fahrdeten Unternehmen;

e Ableitung einer Ausfallwahrscheinlichkeit fir jede Rating-Klasse;

e frihzeitige Risikoerkennung und systematische Gegensteuerung.
Jeder Rating-Prozess besteht aus einer Vielzahl von Faktoren. Welche Faktoren im
Einzelnen zum Tragen kommen, hangt z.B. von der GréBe des Unternehmens, der

Rechtsform und dem Tatigkeitsschwerpunkt bzw. dem Wirtschaftssektor ab.

Basel Il sieht flr die Risikodifferenzierung die drei, bereits vorab genannten, Ansatze
vor:

e den Standardansatz,

e den IRB-Basisansatz (Foundation Approach),

e den fortgeschrittenen IRB-Ansatz (Advanced Approach).

Der Standardansatz sieht eine Eigenkapitalhinterlegung wie bei Basel | von 8% vor.
Unter der Verwendung von externen Ratings besteht hierbei die Mdglichkeit geringere
Risikogewichte in Ansatz zu bringen und dadurch die Eigenkapitalhinterlegung bzw. die
Eigenkapitalkosten zu senken.

Die Ratingansatze auf Basis des internen Ratings (IRB-Ansatze) werden in zwei Vari-
anten eingeteilt: dem sogenannten ,IRB-Basisansatz® und dem ,fortgeschrittenen IRB-
Ansatz“ (vgl. Bornett W./Bruckner B./Hammerschmied H./Masopust H., 2007, S.13).

Beim IRB-Basisansatz wird lediglich die Ausfallwahrscheinlichkeit, ,,Probability of De-
fault® (PD) bankintern ermittelt. Die anderen Risikoparameter wie die Verlustquote,
“Loss Given Default* (LGD), das Kreditaquivalent, ,Exposure at Default* (EAD), sowie
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die Integration des Faktors der Kreditlaufzeit werden durch die Bankenaufsicht vorge-
geben.

Beim fortgeschrittenen IRB-Ansatz werden dagegen alle Risikoparameter bankintern
geschatzt bzw. berechnet und angewandt.

Mit Hilfe der bankenaufsichtlichen Risikogewichtefunktion wird aus den Risikoparame-
tern das zugehdérige Risikogewicht, analog zum Standardansatz, berechnet und daraus
dann die Eigenkapitalhinterlegung bzw. die Eigenkapitalkosten fir den jeweiligen Kredit
ermittelt (vgl. Wolke Th., 2008, S.183).

Beispielhaft soll in den beiden folgenden Tabellen einmal die Klassifizierung im Credit
Rating System (CRS) der Finanzierungskunden der Sadtiroler Landessparkasse (1), als
eine der drei groBen Finanzinstitute am Sidtiroler Bankenmarkt und in der nachsten
Abbildung eine Ubersicht der Probability of Default (PD) dargestellt werden.

In der Tabelle der Ausfallwahrscheinlichkeiten, Probability of Default (PD) erfolgt eine
Unterteilung in Privatkunden (Retail) und in Unternehmenskunden.

Credit Rating System (CRS Klassifizierung der Kunden

[ A | ) |

2| AA

3 A

4] BBB Bonus-

~— ya

5 BB Klassen °

6f B

7| CCC

8| GC _

9] C+ ['anhaltende Vertragsnichterfiillung" erreichs
10f C |Incaglio d.h. "stockende" Position Klassen
11| D |Sofferenz d.h. "notleidende” Position

Tabelle 4: Klassifizierung der Kunden der Siidtiroler Landessparkasse, 2008

Die Ermittlung der nachstehend angefiihrten Ausfallwahrscheinlichkeiten, Probability of
Default (PD) erfolgt anhand eines Back Testing — Verfahrens. Anhand dieser Methode
wird ermittelt, wie viele der jeweiligen Kreditpositionen der gesamten italienischen

Sparkassengruppe in einer ,Klasse“ innerhalb der vergangenen 12 Monate ausgefallen
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sind. Diese Analyse wird jedes Jahr durchgefiihrt, respektive enthalt die nachstehend
angefiihrte Tabelle die Daten der 5 Jahre im Zeitraum 2002 — 2006.

Probability of

deatip) | MA | M| A | BB BB | B | COC | CO

Retall 0,16%| 023%| 028%| 04%%| 056% 087%| 3,85%| 6,95%

Unternehmen 004%| 0,17%| 0,53%| 1,02%| 136%| 231%| 381% 746%

Tabelle 5: Stat. Ausfallwahrscheinlichkeiten, Stdtiroler Landessparkasse, Zeitraum 2002-2006

Die Auswertung in dieser Form der eben beschriebenen Daten entspricht den auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben It. Basel Il, konkret in ltalien den Vorgaben der Banca
d’ltalia.

Zwischen dem internen und dem externen Rating kénnen Differenzen auftreten, da das
Vorgehen nach Basel Il nicht nach einem einheitlichen, harmonisierten Vorgehen ab-
gewickelt wird.

Jeder Anwender eines Ratings nutzt, im Rahmen der allgemeinen Méglichkeiten, indi-
viduelle Vorgaben und Anforderungen festzulegen, weshalb ein Vergleich oftmals auch
nur trendmaBig moglich ist.

Allgemein bekannt ist, dass Kreditnehmer sich in einer guten Verhandlungsposition
befinden, wenn diese ein externes Rating vorweisen kénnen. Besonders fur KMU's ist
es aber, hauptsachlich aus Kostengrinden, in den seltensten Fallen méglich, ein ex-
ternes Rating, auf einem brauchbaren qualitativen Niveau, machen zu lassen.

Far KMU’s andern sich deshalb zwar nicht die Vorgaben nach Basel Il, aber die Anfor-
derungen gegentber den Fremdkapitalgebern bei Kreditverhandlungen kénnen sich
entsprechend nachteilig entwickeln.

2.9 Ratingkriterien

Aufbauend auf die Definition fur ,Rating” ist eine entsprechende Erklarung dazu, dass
eine Bank Uber genau bezeichnete Ratingdefinitionen, Ratingprozesse und Ratingkrite-
rien fur die Zuordnung von Unternehmen bzw. Krediten zu den Risikoklassen eines
Ratingsystems verfligen muss.

Die Ratingdefinitionen und Kriterien missen sowohl plausibel als auch unmittelbar ein-
leuchtend sein und zu einer aussagekraftigen Differenzierung der Risiken fuhren (vgl.
Basel Il — endglltige Version, S.108).
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Beispielhaft soll fiir die Begriffe Bonitat, Rating und Ratingklassen eine Ubersichtsta-
belle dargestellt werden, aus der verschiedene Bonitatsstufen als auch eine eventuelle
Ausfallwahrscheinlichkeit ersichtlich sind:

Das Rating wird in verschiedene Kategorien, d.h. verschiedene Ratingklassen einge-
teilt, und durch Zahlen bzw. Buchstaben oder einer entsprechenden Kombination, in
einem tabellarischen Raster dargestellt.

Jeder Ratingklasse wird auf Basis von Ausfallraten der Vergangenheit eine Ausfall-
wahrscheinlichkeit, ein so genannter ,erwarteter Verlust®, zugeordnet.

Moody's i iﬁiﬁi‘u‘ﬁﬁﬁén
(Muster) (Muster]
Aaa Ao
Al R1 0,05%
':a; R2 0,10%
A1
A2 R3 0,25%
A3
Baa1l, Baa2 Baal 4 0,60%
Bat
Ba2 3,50%
Ba3
B1
B2 8,00%
B3
Caa, Ca, C 15,00%

Tabelle 6: Ausfallwahrscheinlichkeiten modifiziert nach Spremann K./Gantenbein P., 2007,
S.273

2.9.1 Hard Facts — quantitative (Kriterien) Faktoren

Bei den ,Hard Facts® handelt es sich um die quantitativen Faktoren die zum Uberwie-
genden Teil aus den Jahresabschlissen gewonnen werden und aus denen verschie-
dene Kennzahlen errechnet werden kénnen.

Dabei handelt es sich einerseits um ,dynamische” Kennzahlen als auch um ,statische”
Kennzahlen.

Zu den ,dynamischen Kennzahlen zahlen z.B. der ROI, der Cash-Flow, die Umsatzren-

tabilitdt bzw. die Cash Flow - Leistungsrate, die Debitorenzielberechnung oder auch die
Schuldentilgungsdauer.
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Im Bereich der ,statischen Kennzahlen“ werden die Eigenkapitalquote, die Anlagende-

ckung sowie verschiedene Liquiditdtskennzahlen zur Berechnung herangezogen.

Ein Ratingansatz im Bereich der Bilanzkennzahlen, d.h. der sogenannten Hard Facts,

mit den entsprechenden Gewichtungsfaktoren, kann, wie in der nachstehenden Abbil-

dung ersichtlich, aufgebaut werden:

Bilanzrating und Hard Facts

Dynamische Kennzahlen

Statische Kennzahlen

ROI Cash Flow CliSenlegs: Debitorenziel ElgenLETIE: kg
rentabilitat quote deckung
| 0% | [ 2% | [ 3% || 6% [ | 22% | | 12% |
| I | | | [
| |
66% 34%
| |
I
100%

Abbildung 10: Bilanzrating und Hard Facts aus Handbuch Ratingkennzahlen, S.15

Dieser Analysebereich der Hard Facts wird in einem nachfolgenden Abschnitt noch

detaillierter und ausfihrlicher beschrieben.

2.9.2

Soft Facts - qualitative (Kriterien) Faktoren

Die ,Soft Facts® werden allgemein auch als qualitative Faktoren bezeichnet. Dabei geht

es den Banken vor allem darum, das haufig vorhandene Informationsdefizit zum Un-

ternehmen durch die Analyse typischer und individueller Beurteilungskriterien abzude-

cken.

In diesen Bereich fallen somit Bewertungen Uber das Management, das Rechnungs-

und Berichtswesen, Anlagen, Systeme und Organisation des Unternehmens, eine ge-

nauere Betrachtung des Marktes und der entsprechenden zukiinftigen Entwicklung des

Marktes bzw. der Branche, sowie eine eventuelle Auftragslage des Unternehmens.

Ein Bewertungsansatz im Bereich des Qualitativen Ratings, d.h. der sogenannten Soft

Facts, mit den entsprechenden Gewichtungsfaktoren, kann, wie in der nachstehenden

Abbildung ersichtlich, aufgebaut werden:
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Qualitatives Rating und Soft Facts

Rechnungs- Anlagen, Markt und Auftragslage Uberziehungs
Management und Be- Systeme und Marktent- und Kapazi- verhalten
richtswesen Organisation wicklung tatsauslastung
2% || 2% || 5% || 5% || 10% || 2% |
| | | | | | |
100%

Abbildung 11: Qualitatives Rating und Soft Facts - Handbuch Ratingkennzahlen, S.16

Auch dieser Bereich wird in einem noch folgenden Abschnitt ausfuhrlicher umschrie-
ben.

2.9.3 Externe und interne Warnhinweise

Als weiteres Bewertungskriterium spielen allféllige Warnhinweise eine immer bedeu-
tendere Rolle. Zu diesen Warnhinweisen zahlen z.B. Wechsel- oder Scheckproteste,
die Eintragung von Mahndekreten sowie Exekutionsantragen, die Abfrage bestimmter
zentraler Risikodateien im Bankensystem und andere Rickfragemdglichkeiten im ex-
ternen Umfeld des Unternehmens.

Ein wichtiges Kriterium spielt dabei auch die Gruppenzugehdrigkeit des Unternehmens
und die Beteiligung an anderen Unternehmen in Bezug auf das direkte Risiko in Form
von weiteren, bereits bestehenden Finanzierungen, als auch das indirekte Risiko in
Form von geleisteten Blirgschaften und Sicherstellungen.

294 Kontodatenanalyse

Ein bankinternes Instrument, das relativ einfach einsetzbar ist und mittlerweilen eine
sehr hohe Aussagekraft hat, ist die Analyse der Kontodaten aus der Vergangenheit.
Bezugspunkte sind dabei z.B. das Kontobild, die Gesamtverschuldung, die Entwicklung
der Verschuldung, die Form der Kreditlinien, der Umsatz auf dem Konto, das Verhaltnis
des Gesamtumsatzes auf dem Konto der Bank zu anderen Banken, eventuelle Uber-
ziehungen und entsprechende Mahnungen sowie Regelungen in diesem Zusammen-
hang.

Die Kontodatenanalyse ist aber nicht immer vorhanden, speziell dann nicht, wenn ein
Start Up — Unternehmen einen ersten Finanzierungsantrag stellt oder ein Unternehmen

von einem Bankinstitut zu einem anderen wechselt.
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All diese Bewertungskriterien werden in der jeweiligen, vorab genannten Kriteriengrup-
pe und anschlieBend untereinander, in einem Gesamtbild gewichtet. Die Gewichtung
erfolgt von Bank zu Bank unterschiedlich, wobei aber zwischen verschiedenen Banken
beim selben Bewertungsobjekt, d.h. beim selben Kunden/Unternehmen trotzdem ein
GroBteils homogenes Bewertungsbild resultiert.
Im téglichen Sprachgebrauch werden die Begriffe ,Bonitétsklassen® und ,Risikoklas-
sen” oftmals vermischt und unterschiedlich verwendet. Aus theoretischer Sicht sind die
Begriffsinhalte aber voneinander abzugrenzen.
Waéhrend sich die Risikoklassen unter Berlcksichtigung der Kreditsicherheiten auf die
Erfassung des Ausfallrisikos beziehen, wird mit den Bonitatsklassen ausschlieB3lich das
Bonitatsrisiko, ohne Sicherheitenbetrachtung, erfasst.
Eine Risikoklassifizierung im mittelstdndischen Firmenkundengeschéft wird somit durch
die Verknlpfung der Beurteilung der Unternehmensbonitat und der Bewertung der Si-
cherheitenposition méglich, d.h. Kreditinstitute beurteilen ihre Kreditengagements in
zweierlei Hinsicht:

e nach der Unternehmensbonitat - Bonitatsklassen,

e nach den Sicherheiten - Sicherheitenklassen.
Erst die Verbindung von Bonitatsklassen und Sicherheitenklassen fihrt zu den Risiko-
klassen, die das Ausfallrisiko eines Unternehmenskredites ausdriicken (vgl. Schmoll A.,
2002, S.141).

2.10 Bonitat

Bonitat ist gleichzustellen mit Kreditwirdigkeit. Dabei geht es um die Feststellung und
laufende Uberpriifung von Seiten der Banken im Zusammenhang mit der Kreditverga-
be aber auch der periodischen Kreditprifung von Unternehmen (vgl. Bornett W./Bruckner
B./Hammerschmied H./Masopust H., 2007, S.21).

Die Kernelemente der traditionellen Bonitatsprifung sind somit einerseits die Beurtei-
lung der relativ einfach darzustellenden Kreditfahigkeit (rechtliche Voraussetzungen,
finanzielle Verhaltnisse, Zahlungsfahigkeit) und andererseits der Kreditwdrdigkeit (fach-
liche und persdnliche Eigenschaften des Kreditnehmers, Zahlungswilligkeit), die jedoch
einen weit umfangreicheren Bewertungsrahmen umfasst (vgl. Spremann K./Gantenbein
P., 2007, S.258).

Ein ganzheitliches Bonitatsinformationssystem wurde bereits vor nahezu 20 Jahren wie
in der nachstehenden Abbildung ersichtlich dargestellt und hat auch heute noch seine
volle Gultigkeit:
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Bonitatsinformationssystem

‘ Wirtschaftliche Indikatoren ‘Besicherungsindikatoren‘
\ Unternehmen ‘ ‘ Wirtschaftliche Umwelt ‘ ‘ Sicherheiten
betriehs- personale | reale
rechtliche | wirtschaft- |technische| [Konjunktur| Branche Sicher- | Sicher-
liche heiten | heiten
quantita- qualitative
tive Indika; Indika-
toren toren

Abbildung 12: Struktur des Bonitatsinformationssystems, Schmoll A., 1990, S.9

Rating und Bonitat beeinflussen die Kreditkonditionen, weshalb ein Unternehmen be-
strebt sein sollte, das, aus der Sicht der Bank bestehende Risiko, weitestgehend zu
minimieren und die eigene Bonitat zu maximieren.

Im angelséachsischen Raum spricht man bei der traditionellen Bonitatsprifung oftmals
auch von den 10 C's: Cash, Cash Flow, Capital, Collateral, Character, Capacity, Condi-
tions, Competitors, Companions und Control (Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.258).
Diese Begriffe sind auch im unternehmerischen Kontext laufend zu beachten, weshalb
es fir den Unternehmer nicht fremd sein dirfte, seine Unternehmensfihrung strenger
danach auszurichten.

2.10.1  Kreditfahigkeit

Diese besteht unter anderem in der Fahigkeit, rechtswirksame Kreditvertrage abschlie-
Ben zu kdnnen. Kreditfahig sind somit voll geschaftsfahige natirliche Personen, juristi-
sche Personen, sowie Personenhandelsgesellschaften.

Geschaftsunfahige bzw. beschrankt geschéaftsfahige nattrliche Personen bedirfen
neben der Genehmigung durch ihre gesetzlichen Vertreter noch der Genehmigung des
Vormundschaftsgerichts.

Die Prifung der Kreditfahigkeit umfasst eine Analyse der Hard Facts.
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2.10.2 Kreditwirdigkeit

Die Kreditwilrdigkeit ist gleichzustellen mit der Bonitat. Sie ist der MaBstab fir die Be-
urteilung der Fahigkeit eines potenziellen privaten oder institutionellen Kreditnehmers,
einen zur Verflgung gestellten Kredit vereinbarungsgemaRB verzinsen und tilgen zu
kénnen.

Die Kreditwirdigkeit ist abhangig von den persénlichen Verhaltnissen sowie von den
gegenwartigen und zu erwartenden zukiinftigen Einkommens- und Vermdgensverhalt-
nissen eines Kreditnehmers.

Diese werden im Rahmen der Kreditwirdigkeitsprifung bzw. der Bonitatsbeurteilung
vor der Kreditvergabe analysiert und Gberpruft.

Quualitat und Integritat

Kreditwurdigkeit des Managements

Prozesse, Produkie,
Leistungen,
Markistellung

Finanzielle Lage und
Kreditfahigkeit Entwicklung des
Unternehmens

Abbildung 13: Elemente der Bonitatsprifung nach Volkart R., 2003, S.777

Das Hauptproblem in der Kreditwlrdigkeitsprifung, die gleichzeitig als Risikoanalyse
und somit als Grundlage der Risikopolitik einer Bank verstanden werden kann, ist die
Unvollkommenheit der Informationen und somit die Unsicherheit betreffend die zukinf-
tige Entwicklung und die asymmetrische Information.

Eines der wesentlichen Ziele einer Bank muss es deshalb sein, den Abbau der trans-
aktionshemmenden Informationsdifferenzen zu forcieren. Unvollkommene Informatio-
nen stellen eine besondere Problematik im Zusammenhang mit Kreditgeschaften dar.
Sie werden oftmals als der Ursprung der Entstehung von Kreditrisiken dargestellt.

Vor dem Abschluss des Kreditvertrages zwischen kreditgebender Bank (Principal) und
Kreditnehmer (Agent) ist der Kreditgeber in der Regel im Informationsnachteil, da er
nicht Zugang zu samtlichen, den Kreditnehmer bzw. das kreditansuchende Unterneh-
men betreffende Informationen hat und nicht samtliche Charaktere angemessen be-
ricksichtigen und abschatzen kann.

Aufgabe der Bonitats- bzw. Kreditwirdigkeitsprifung ist es, durch Beschaffung, Verar-
beitung und Bewertung relevanter Informationen Uber den Kreditantragsteller, dessen

Kreditfahigkeit und Kreditwirdigkeit festzustellen. Dementsprechend kann die Kredit-
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wirdigkeitsprifung grundsatzlich in einen prospektiven und einen retrospektiven Ana-
lysevorgang unterteilt werden.

Die retrospektive Analyse beinhaltet die Aufarbeitung verschiedenster Vergangen-
heitsdaten aus den Bilanzen und den Gewinn- und Verlustrechnungen des Unterneh-
mens.

Erganzend dazu beinhaltet die prospektive Analyse primér die Erfassung und Auswer-
tung qualitativer, auf die Zukunft gerichteter Daten und Informationen des Unterneh-
mens, die darauf ausgerichtet sind, festzustellen, inwieweit in Zukunft die Ertragskraft
bzw. die Rickzahlungsfahigkeit gesichert werden kann.

Gelangt ein Unternehmen(er) zum ersten Mal mit einem Kreditgespréch an eine Bank,
so kdnnte ein mdglicher Prozess wie in der nachstehenden Abbildung dargestellt, er-
folgen:

) Individualvorgang, im Zusammenhang mit kleinen
Entgegennahme und Sichtung . - . .
1. i Kreditsummen mittlerweilen auch standardisierte
des Kreditgesuches

Prozesse

Entgegennahme und Beschaffung von Informationen
Prdzise Erfassung der B8 &

2. . i zum kreditansuchenden Unternehmen und zum
notwendigen Informationen ) ..
konkreten Kreditbedtirfnis

Beurteilung der Kreditfahigkeit und der Kreditwiirdigkeit
3. |Bonitatspriifung mit anschliessendem Grundsatzentscheid liber die
Kredithereitschaft

Rating-Zuteilung, z.B. in Anlehnung an die auf dem
Rating-Einstufung des Kunden g & 8

4, bzw. des Kredites Kfa[?italmarkt i.,iI:.:Iichen Rating-Stufen zur
Risikokategorisierung
5 Kredit-Pricing und Risikogerechte Fixierung der Konditionen in Abhdngigkeit
Kreditausgestaltung von den Krediteigenschaften
Abhangigkeit des Verhandlungsablaufs vom einzelnen
- Kundenverhandlung und Individualgeschaft, dabei inshesondere von den
Abschluss des Geschéfts Bewertungskriterien und von der Verhandlungsstirke
des Kreditnehmers
kredit- und Peri?dische Uberprﬂtung der Bonitéjit und ?..rer‘traglich
7. vereinbarte oder veranderungsbedingte Zins- bzw.

Konditioneniiberwachung .
Konditionenanpassung

Aufrechterhaltung einer kontinuierlichen und

- Kommunikation und gegenseitigen Kommunikation zwischen Bank und
Informationsfluss Kreditnehmer zur Vermeidung einer asymetrischen
Informationsbasis
Blockweise oder laufende Riickzahlung gemass
9. (Kreditriickzahlung vereinbartem Timing oder auf entsprechende Aufldosung

der Finanzierung hin

Abbildung 14: Ablauf einer Kreditvergabe aus der Sicht einer Bank, modifiziert nach Volkart R.,
2006, S.774
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Zu den Instrumenten in den einzelnen Schritten der Kreditwlrdigkeitsprifung unter-
scheiden die Banken in logisch-deduktive und empirisch-induktive Verfahren.
Grundsatzlich wird unter Deduktion das SchlieBen vom Allgemeinen auf das Einzelne
bzw. auf das Besondere verstanden.

GleichermaBen wird unter Induktion das SchlieBen vom Einzelnen bzw. Besonderen
zum Allgemeinen verstanden.

Deduktion und Induktion missen sich in einer Realwissenschaft ergédnzen, denn das
Allgemeine, von dem das Besondere abgeleitet wird, wird durch Induktion gewonnen.

2.10.2.1 Logisch-deduktive Verfahren

Das Ziel der Kreditwtrdigkeitsprifung anhand der logisch-deduktiven Instrumente bzw.
Verfahren ist es, Begriindungszusammenhénge zwischen der kinftigen Situation des
Kreditantragstellers und den diese Situation beeinflussenden Determinanten herbeizu-
fihren, um so ein Krediturteil abgeben zu kénnen, wobei aus allgemeinen Kriterien auf
den zu beurteilenden Einzelfall geschlossen werden kann.

2.10.2.2 Empirisch-induktive Verfahren

Die Instrumente, die auf empirisch-induktiven Verfahren beruhen, gehen bei der Ermitt-
lung der Bonitat eines Kreditantragstellers davon aus, dass aufgrund von Einzelbe-
obachtungen friherer Kreditnehmer und Kreditengagements verallgemeinernd auf den
zu beurteilenden Fall geschlossen werden kann, wobei hier auf einige wenige Schlls-
selindikatoren zuruckgegriffen wird, die bestimmte, fur die Kreditverlaufe typische, mit
Hilfe mathematisch-statistischer Verfahren ermittelte Merkmale aufweisen.

Beide Verfahren werden in der nachstehend angefihrten Abbildung kurz und Uber-
sichtlich dargestellt:

Kundensegment . .
pratndshat__|_ Fimenkunsta

* traditionelle, nicht *"klassische"

standardisierte Kreditwirdigkeitspriifung

Kreditwirdigkeitspriifung + Prifung von Finanzpinen

* Bonitatschecklisten * Mustererkennung

* Credit-Scorring * Insolvenzprognose

empirisch-induktive Verfahren

* Rating-Systeme

* Expertensysteme

Abbildung 15: Kreditwirdigkeitspriifungsverfahren in Anlehnung an Bruckner B. nach Schieren-
beck H., 2003, S.337
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Das deduktive Vorgehen setzt Indikatoren voraus, deren Verknlpfung theoretisch be-
griindet wurde. Indikatoren kénnen allgemein als MaBstab fir eine GréBe aufgefasst
werden, die nicht oder nur mit verhaltnismaBig hohem Aufwand direkt gemessen wer-
den kann, oder als MaBstab fur Effekte, deren Beziehungen untereinander so komplex
sind, dass sie sich einer direkten Beobachtung entziehen.

Ausgangspunkt eines empirisch-induktiven Verfahrens ist eine Datensammlung Uber
Delphi- und Expertenbefragungen, sowie weiterer Quellen und eine anschlieBende
Verdichtung nach Plausibilitdtsgesichtspunkten, woraus sich erste Hypothesen erge-
ben, die dann anhand des vorliegenden Materials geprift und gegebenenfalls modifi-
Ziert werden (vgl. Rudiger R., 2002, S.298 ff).

2.10.3 Subjektivitat der Kreditwirdigkeitsburteilung

Sowohl im Privatkunden-Kreditgeschaft als auch im Firmenkunden-Kreditgeschéft sind
die Kreditwirdigkeitsprifungen mittlerweile durch computerisierte Analyseprogramme,
so genannte Bonitats-Checklisten und Ratings standardisiert.

Die Ergebnisse daraus lassen aber sehr oft genligend Entscheidungsspielraum, dass
die subjektiv-intuitiven Beurteilungen des Kreditprifers oder eines entsprechenden
Gremiums letztendlich tber die Kreditvergabe entscheiden.

Demgegenliber zeigen aber auch Ergebnisse der qualitativen Insolvenzursachenfor-
schung klar und deutlich auf, dass viele Zusammenbriiche, gerade mittelstdndischer
Unternehmen, auf die immer noch stark verbreitete Bedeutung von Intuition und Impro-
visation, unter Vernachlassigung handfester betriebswirtschaftlicher Instrumente und

die Anwendung von finanziellen Kennzahlen zuriickzufiihren sind.

Spielraum in der Subjektivitat der Kreditwirdigkeitsprifung entsteht aber auch durch
die Tatsache, dass in einen Kreditentscheidungsprozess eben nicht nur die Ratingkrite-
rien einflieBen, sondern in einer sekundaren Bewertungsphase eben auch die Sicher-
heiten und Garantien, sowie die strategische Richtung der Bank und die vorgegebenen
Kreditvergaberichtlinien, auf deren Interpretation es zusétzlich ankommt.

Der internationale Finanzmarkt ist ausschlieBlich gepragt von den Bewertungen der
groBen Ratingagenturen, wie die US-amerikanischen Unternehmen Moody’s und
Standard & Poor’s sowie die europdische Ratingfirma Fitch Ratings. Unternehmensfi-
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nanzierungen finden in diesem Segment auch in einem anderen Umfeld mit anderen
Teilnehmern und Kriterien statt.

Welche Auswirkungen vielfach standardisierte Ratings haben kénnen, zeigt die aktuel-
le Finanz- und Wirtschaftskrise eindeutig auf.

Demgegenuber ist der typische Finanzierungsmarkt der KMU’s gekennzeichnet von
den unterschiedlichst ausgepragten und von individuellen und dementsprechend sub-
jektiven Merkmalen gearteten Kreditentscheidungen der Banken.

2.10.4 Transparenzverhalten der Banken

In diesem Bereich stellt sich priméar die Frage:

Kann ich als Kreditantragsteller meine Bonitatseinstufung, die die Bank vornimmt, ers-
tens bereits im Vorfeld beeinflussen, und zweitens, respektive die Kreditentscheidung
positiv beeinflussen, bzw. damit verbundene bessere Kreditkonditionen erreichen?

Die Antwort darauf kdnnte lauten: Ja, meine Position als Unternehmen kann gestarkt
werden durch eine offensive und proaktive Kommunikation gegeniber meiner Bank
betreffend meine Geschaftsstrategie, meine persénlichen privaten Vorhaben, meine
Positionierung am Markt, meine bilanziellen und einkommensbezogenen Daten, und

andere mehr.

Das groBe Kriterium ist aber, erfrage ich bereits vor meinem Kreditantrag, welche Zah-
len und Fakten jedenfalls fir den Ratingprozess benétigt werden, und welche Informa-
tionen fir die Bank zwar nicht zwingend erforderlich sind, aber einen positiven Einfluss

auf mein Rating haben kénnten?

Das Transparenzverhalten der Banken ist auch aktuell immer noch in einem fragwdirdi-
gen und sparlichem Bereich erkennbar, d.h. es gibt kaum &ffentliche Informationen von
Seiten der Banken, die den Kreditkunden unterstiitzen wirden, sich optimaler auf eine
entsprechende Situation vorbereiten zu kénnen. Anforderungen gelten als allgemein
bekannt und etwas ,Neues” wird nicht gefordert.

Als Anhang dieser Diplomarbeit ist zu diesem Punkt, in Abweichung der vorab darge-
stellten Kritik, ein Musterbeispiel an Transparenz betreffend die Anforderungen an Kre-
ditkunden, zur Verfigung gestellt von einer heimischen Bank, abgebildet.
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2.11 Sicherheiten, Garantien und Haftungen

Zur Verbesserung ihrer Risikoposition verlangen die Banken von ihren Kredithnehmern
im Allgemeinen die Bereitstellung von Sicherheiten, weil sich trotz der Kreditwirdig-
keitsprifung das Bonitatsrisiko nicht vollstandig ausschlieBen lasst (vgl. Bischgen H. E.,
1998, S.952).

Wenn sich nach Abschluss der Kreditwirdigkeitsprifung gewisse Zweifel an der Boni-
tat des Kreditnehmers ergeben, die Bank aber dennoch nicht auf das Kreditgeschaft
verzichten will, die strategische Geschéftspolitik der Bank ebenfalls entspricht und die
Verzinsung beiden Parteien rechtens ist, erhalten in der Praxis die Sicherheiten und
Garantien eine unabdingbare Rolle.

Auch die Fristigkeit ist in der Kreditvergabeentscheidung ein wesentliches Kriterium. Je
langfristiger Kreditlaufzeiten bzw. -falligkeiten angesetzt sind, desto unsicherer sind die
Bonitatsprognosen und desto mehr werden die Banken nach Sicherheiten verlangen.
Sicherheiten, die weit Uber die primére bzw. urspriingliche Kreditsicherheit des Kredit-
nehmers hinausgehen und als Kreditsicherheiten im Ublichen Sinne bezeichnet wer-
den.

Grundsatzlich lassen sich die Kreditsicherheiten unterscheiden in Personalsicherheiten
und Realsicherheiten. Bei ersteren haftet der Kredithehmer selbst und eine oder meh-
rere weitere Person(en) flr den Kredit; bei letzteren erhalt die kreditgebende Bank be-
stimmte Rechte an Vermdgensobjekten des Kreditnehmers.

Im Rahmen der Personalsicherheiten spielt die Blrgschaft eine dominante Rolle. Ga-
rantien sind blrgschaftsahnliche Personalsicherheiten.

Die Sicherungsubereignung ist neben dem Eigentumsvorbehalt das am h&ufigsten zur
Kreditsicherung gebrauchte Rechtsinstitut. Das Pfandrecht hat entsprechend an Be-

deutung verloren.

2.12 Strategische Geschaftspolitik

Die klassische Bankgeschaftspolitik ist gekennzeichnet vor allem durch die drei Leitkri-
terien Liquiditat, Rentabilitat und Sicherheit. Die moderne Bankpolitik ist aber zuséatzlich
gepragt von einer Vielzahl von Variablen und MaBnahmen, die eine Bank ergreift um
die vorgegebenen Ziele zu erreichen.

In der Bankunternehmensfihrung kann man eindeutig feststellen, dass sich Erfolg und
Risiko nicht ohne weiteres voneinander trennen lassen.

Die Interdependenz zwischen den bankbetrieblichen Zielen und der Nebenbedingung
des Sicherheitsstrebens impliziert ein bestimmtes Verhéltnis von akzeptierter Risikozu-

nahme und daflr erwartetem Gewinnanstieg.
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Da in der Praxis h&ufig nur solche Geschéftsabschliisse beobachtbar sind, bei denen
die Chance auf einen Gewinnzuwachs Uberproportional zum neu in Kauf genommenen
Risikoanteil ist, wird den Banken in der Regel ein risikoaverses Verhalten unterstellt
(vgl. Blschgen H. E., 1998, S.872).

Die strategische Geschéftspolitik einer Bank kann in der Praxis einerseits durch die
bankbetriebliche Risikopolitik sowie andererseits durch die strategische Risikopolitik

definiert werden.

Bankbetriebliche Risikopolitik

Risikomessung Risikokontrolle

Risikosteuerung

Risikovermeidung

Risikoreduzierung

Risikokompensation

Abbildung 16: Funktionsbereiche bankbetriebliche Risikopolitik im Uberblick, Biischgen H. E.,
1998, S.876

Die strategische Geschéftspolitik wiederum wird gekennzeichnet einerseits durch die
jeweilige Marktpositionierung als Objekt der strategischen Entscheidungen und ande-
rerseits durch die Ressourcen der Bank als Objekt strategischer Entscheidungen (vgl.
Biuschgen H. E., 1998, S.882).

Im Bereich der Ressourcen spielt vielfach das Eigenkapital eine wesentliche Rolle.
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Wesentlich ist auch, dass die grundsatzliche Risikopolitik und somit die Risikosteue-
rung aus theoretischer Sicht nicht beim einzelnen Kreditgeschaft ansetzt, sondern
vielmehr bei der Gesamtpositionierung der Risikokategorie ,Kredite und Finanzierun-
gen‘.

In diesem Zusammenhang muss aber eindeutig festgestellt werden, dass bei kleineren
Kreditinstituten einzelne Kreditgeschafte sehr oft einen recht groBen Anteil am Ge-
samtportfolio haben kénnen, und somit sich die Politik in einzelnen Kreditgeschaften
widerspiegelt.

2.13 Kreditvergaberichtlinien

Kreditvergaberichtlinien sind auf die Sicherung der gesamten Bankwirtschaft abgestellt
und setzen somit die KontrollmaBnahmen und Entscheidungsbeschrankungen bei der
Einzelbank mit dem Ziel der Minimierung der bankspezifischen Risiken an. Insofern
wird das System bankenaufsichtsrechtlicher Regulierungen mitunter als ,externe Risi-
kopolitik“ bezeichnet.
Im Allgemeinen wird dieses regulatorische und restriktive System mit drei makroper-
spektivischen Zielsetzungen gerechtfertigt:

e der Gewahrleistung allgemeiner Ordnung im Bankenwesen;

e der Erhaltung der Funktionsfahigkeit des gesamten Kreditapparates;

e dem Schutz der Glaubiger der Banken vor Vermdgensverlusten.

Vor dem Hintergrund der Funktionsféhigkeit der Banken aufgrund ihrer engen funktio-
nalen und institutionellen Einbindung in die Volkswirtschaft, und somit von der Tatsa-
che, dass daraus erhebliche Effekte auf andere Wirtschaftsbereiche ausgehen, sind
die strengen gesetzlichen Vorschriften mehr als vertretbar (vgl. Buschgen H. E., 1998,
S.877 ff.).

Die Geschéftstatigkeit der Banken ist maBgeblich gekennzeichnet von der Diskrepanz
der Erreichung der Formalziele, anhand derer der angestrebte 6konomische Erfolg
zum Ausdruck kommt, und den Grenzpunkten, wo die Sicherheit und damit der Weiter-
bestand eines Kreditinstitutes nicht mehr gewéhrleistet ist.

Sowohl Sachziele — welche sich auf die Erstellung und den Absatz marktféhiger Bank-
leistungen beziehen — als auch Formalziele — welche die unmittelbaren Beweggrinde
flr das bankbetriebliche Handeln darstellen — werden von den Kreditvergaberichtlinien
der Banken wesentlich gepragt (vgl. Obst G./Hintner O., 2000, S.1109 ff).
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So kénnen individuelle, bankenaufsichtsrechtlich geregelte Situationen, in denen sich
ein Kreditinstitut befindet, einen Finanzierungsentscheidungsprozess maBgeblich be-
einflussen. Als Kriterien eventueller gesetzlicher Vorgaben kénnen z.B. die bedingte
Ansassigkeit im Geschaftsgebiet bzw. Téatigkeitsgebiet der Bank, die Zielgruppen- bzw.
Branchenzugehdérigkeit oder das gesetzlich erlaubte Leistungsprogramm eine wesent-
liche Rolle spielen.

Genauso kdnnen Einschrankungen durch das bereits bestehende Ausleihungsverhélt-
nis (Verhaltnis der Einlagen zu den Ausleihungen), die individuelle Zinsstruktursituation
oder die Eigenkapitalausstattung der Bank von Bedeutung sein.

Unbedingt angemerkt muss hierbei auch werden, dass die aufsichtsrechtlichen Kredit-
vergaberichtlinien absolut hierarchisch tber den strategischen Aktivitdten der Bankpla-
nung gesehen werden mussen, und somit maBgeblichen Einfluss auf die strategische
Ausrichtung eines Kreditinstitutes haben. Einfluss, der sich letztendlich auch auf den
Kreditnehmer bzw. das kreditansuchende Unternehmen widerspiegelt.

3 Risikomanagement

Banken sind die in der Wirtschaft wohl erfahrensten Anwender von Risikomanage-
mentsystemen und somit in der Interpretation der gewonnenen Informationen durch die
Identifizierung und Quantifizierung der verschiedensten Risiken sicherlich Vorreiter in
diesem Bereich.

Im Allgemeinen beschéftigt sich das Risikomanagement mit dem Bewusstmachen und
Analysieren von Risiken, mit der Ableitung von MaBnahmen zur Risikohandhabung
sowie der Uberwachung, ob die eingeleiteten MaBnahmen den gewiinschten Erfolg
nach sich ziehen (vgl. Behr P./Fischer J., 2005, S.142).

Mit anderen Worten ausgedrickt werden unter Risikomanagement die Messung und
die Steuerung aller betriebswirtschaftlichen Risiken unternehmensweit verstanden.
Ausgangspunkt und zugleich Rahmen eines jeden Risikomanagements ist die Formu-
lierung einer unternehmungsspezifischen Risikopolitik. Diese Risikopolitik berlcksich-
tigt den Sicherheitsgedanken in der Unternehmung, indem sie die Grundsatze zum
Umgang mit Risiken vorgibt (vgl. Gabler Wirtschaftslexikon, 2004, S.2558).

Risiken stehen auch Chancen gegeniber. In welchem Verhaltnis Chancen und Risiken
eingegangen werden sollen, wird auf den unterschiedlichen Unternehmensebenen

individuell festgelegt.
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Risikopolitik unterscheidet sich von Risikomanagement dadurch, dass sie Risikoziele
und Risikomanagementverfahren vorgibt und, dass sie die Handhabung der Risiken
einschlieBt (vgl. Bischgen H. E:, 1998, S.874).

Der Aufbau und die Umsetzung eines Risikomanagements ist aktuell nicht mehr nur
auf die Notwendigkeit eines jeden Unternehmens bzw. einer Bank, seine Risiken zu
erkennen und bewusst zu steuern, zurlickzufiihren, sondern wird auch vom Gesetzge-
ber verlangt.

Aus der Sicht von KMU's ist es deshalb zwingend erforderlich, sich ebenfalls mit der
Thematik Risikomanagement unmittelbar und ausfihrlich auseinanderzusetzen und ein
adaquates Verhalten in die eigene Geschéftstatigkeit zu implementieren.

3.1 Definition Risikomanagement in Banken

Management kann in funktionaler Hinsicht als ein Prozess verstanden werden, der
verschiedene Funktionen in einer Phasenabfolge miteinander verknipft. Diese Phasen
kénnen auf unterschiedliche Weise abgegrenzt werden, z.B. Planung, Organisation,
Personal, Fihrung, Kontrolle, usw.

Legt man die Gultigkeit dieses Management-Paradigmas dem Begriff des Risikomana-
gement zugrunde, muss man im nachsten gedanklichen Schritt akzeptieren, dass Risi-
ken in diesem Sinne als Managementobjekte angesehen werden kdnnen.

Hieraus ergibt sich, dass Risikomanagement nur auf solche Risiken bezogen werden
kann, die hinreichend objektivierbar, d.h. in erster Linie mess- und dadurch in Pramien
kalkulierbar sind.

Ausgehend von dieser Risikomanagementdefinition ist es nun Aufgabe des Kreditan-
tragstellers in seinen Vorhaben und in seiner Geschaftstatigkeit diesen Anforderungen
soweit als méglich gerecht zu werden, um damit seine Bonitatseinstufung positiv zu
beeinflussen.

Das Messen der Risiken kann durch verschiedene RisikomaBe erfolgen, die grundsatz-
lich in die quantitativen und in die qualitativen Messverfahren unterteilt werden kénnen.
Die quantitative Risikomessung wird wiederum unterteilt in:
e einfache VerlustmaBe, wie z.B. den Maximalverlust oder den erwarteten Ver-
lust;
e Kennzahlen und deren
o Volatilitat; darunter versteht man allgemein die durchschnittliche Abwei-
chung um den Mittelwert,
oder deren
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o Sensitivitat; welche als MaB daflir angesehen werden kann, wie emp-
findlich das Vermdgen auf Veranderungen einer oder mehrerer Ein-
flussgrdBen reagiert,

e ,Value at Risk“ — Modell.

Die qualitative Risikomessung erfolgt anhand von Scoring-Modellen (vgl. Wolke Th.,
2008, S.11 ff), wobei unter Scoring nichts anderes zu verstehen ist als ein klar definier-
tes Punktebewertungsmodell im Rahmen eines ganzheitlichen Ratingverfahrens.

Im Mittelpunkt des modernen Risikomanagements steht das Modell von ,Value at Risk"
(VaR). Dabei geht es primar um die Frage, wie viel man in einem ,Worst Case” verlie-
ren kann, weshalb der ,Value at Risk® auch als ein verlustorientiertes Risikomaf ver-

standen werden kann.

Der ,Value at Risk® kann beispielsweise folgende Aussagen tatigen:
e mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 1% wird die Unternehmung im kom-
menden Jahr einen Liquiditatsengpass von mehr als 100 Mio. € erleiden,
oder
e mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 5% wird die Unternehmung im kom-

menden Jahr einen Verlust von mehr als 10 Mio. € produzieren.

Das Ziel von ,Value at Risk, der oftmals auch mit dem Begriff ,maximum likely loss®
umschrieben wird, ist somit die Feststellung des schlimmsten Falls und die Berech-
nung der damit verbundenen Verluste. Die Grenzen dieses Modells sind in der Tatsa-
che zu finden, dass es auf Vergangenheitsdaten aufbaut und nichts Uber die Zukunft

sagen kann.

Liegen keine Daten vor, so wird der ,Value at Risk” (VaR) anhand einer Monte-Carlo-
Simulation errechnet. Bei der Monte-Carlo-Simulation werden durch Zufallszahlen,
stochastische Stichproben erzeugt, wodurch die unbekannten Parameter, mit denen
die Risiken beschrieben werden, bestimmbar sind.

Die ,Value at Risk“-Betrachtung hat im Bankenbereich groBe Bedeutung erlangt. Dabei
besteht aber aufgrund der individuell gewahlten Risikoerfassung die Gefahr, dass we-
nig wahrscheinliche, aber unter Umstanden ruinése Risiken nicht erkannt werden, da

sie unter der betrachteten Schwelle d.h. Wahrscheinlichkeit liegen. Dies ist nicht nur
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aus rein modelltheoretischer Sicht wichtig, sondern vor allem auch im Hinblick auf das
Verhalten der Entscheidungstrager in den Banken (vgl. Volkart R., 2006, S.862 ff).

Beispielhaft soll die Definition des ,Risk Management“ der Siidtiroler Volksbank (1), als
eine der drei groBen Banken am Sadtiroler Finanzmarkt, als Auszug aus dem ,Ge-
schéaftsbericht und der Sozialbilanz 2007 dargestellt werden:

,Das Risk Management bewertet das Unternehmensrisiko; zudem entwickelt es
Strategien, um das Risiko unter Kontrolle zu halten, mit dem Ziel, die Rentabili-
t4t des Unternehmens zu sichern bzw. das damit verbundene Risiko auf einem
annehmbaren Niveau zu halten.
Die damit zusammenhéngende Kontrolltdtigkeit wird anhand quantitativer und
qualitativer Modelle angewandt

o auf das Kreditrisiko,

o auf das Marktrisiko,

o auf das operative Risiko,
um zusammen mit den betroffenen Einheiten, Vorschldge zur Verbesserung der
Prozesse und Abldufe sowie geeignete Priifungs- und KontrollmalBnahmen

auszuarbeiten.”

Dieses Verstandnis von Risikomanagement kann eins zu eins auch in jedem beliebi-
gen Unternehmen, egal welcher Branche, im Produktions-, Handels- und Dienstleis-

tungssektor implementiert werden.

3.2 Aufgaben und Tatigkeiten des Risikomanagements

Zum besseren Verstandnis sollen nachstehend mdogliche Aufgaben und Tatigkeiten
eines Risikomanagements sowohl in einer Bank als auch in einer Unternehmung dar-
gestellt werden:

e Analyse, Auswahl und etwaige Korrektur von Modellen zur Risikomessung und

Messinstrumenten;

¢ Auswahl von Modellen zur Kontrolle der Performance;

e Bestimmung von zu berechnenden Risikoindikatoren;

e Definition der operativen Risiko-Berichtslegung;

e Kontrolle der Wirksamkeit und der Funktion des Kontrollsystems des Risikoma-

nagements;
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Vorschlag und Definition von Kennzahlen fiir eventuelle Bonus- und Pramien-
systeme;

Formalisierung von operativen Ablaufen und der internen Struktur des Risiko-
managements;

Definition von Kommunikationskanalen und Kommunikationsablaufen von und
zu Entscheidungszentren;

Ausbildung von ,Bereichs-Risikomanagern® (operativen Risikomanagern) sowie
Férderung der ,Risikokultur® bei allen Mitarbeitern;

Definition von Kontrollen zur Datenqualitat, sowohl im Input als auch im Output;

gezielte Akquisition und Kontrolle der Inputdaten flr verschiedene Analysesitua-

tionen des Risikomanagements.

Der Risikomanagementprozess bzw. die Prozessstufen des Risiko-Controllings kénnen

vereinfacht und Ubersichtlich in folgender Abbildung dargestellt werden:

. Risikoanalyse

Il. Risikosteuerung

11, Risikokontrolle

1.
Risikoidentifikation, z.B.
Abgrenzung der

Risikokategorien.
2.

Risikobewertung, z.B.
Definition der
Messverfahren, Beurteilung
von Risikopotenzial.

1.
Risikobewdltigungsstrategien,
2.B. Risikovermeidung,
Risikotransfer.

2.

Risikotragfahigkeitskalkiil, z.B.
Festlegung der maximalen
Risikoiibernahme.

3.

Risiko-Chancen-Kalkil, z.B.
Bewusstes Eingehen von
Risiken mit optimierten Risiko-
Rendite-Profilen.

1.
Risikoliberwachung, z.B.
Durchfiihrung von

Kennzahlenvergleichen.
2.

Risikoreporting, z.B.
Umfang, Periodizitat,
Konsolidierung.

Abbildung 17: Prozessstufen des Risiko-Controllings nach Schierenbeck H., 2002, S.328

Der entscheidende Schritt zu einem integrierten und systematisierten Risikomanage-

ment ist die Vereinheitlichung und Standardisierung von Datenbasen, Methoden und

Instrumenten zu einem klar strukturierten und fir alle Beteiligten und Betroffenen

nachvollziehbaren Prozess.

Die in einem Risikomanagementkonzept, welches sowohl das Risikocontrolling als

auch die Risikopolitik integriert, enthaltenen Aufgabenbereiche sind demnach:
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e die Risikoanalyse,
o die Risikoidentifikation,
o die Risikobewertung,
o die Risikoprognose,

e die Risikopolitik,
o die Risikosteuerung,
o die Risikokontrolle,

welche wie in den folgenden Abschnitten umschrieben werden kénnen.

3.2.1 Risikoanalyse

Die wesentlichen Aufgaben der Risikoanalyse, die hdufig auch als Risikocontrolling
bezeichnet wird, sind die Identifikation der das Unternehmen betreffenden Risiken, die
Messung des AusmalRBes ihrer finanziellen Konsequenzen unter Berlcksichtigung der
zwischen verschiedenen Risiken bestehenden Interdependenzen und die Kontrolle der
Risikopolitik (vgl. Ohler A./Unser M., 2002, S.16).

3.2.1.1 Risikoidentifikation

Ein effektives Risiko-Controlling erfordert die Identifikation aller Risiken, sowie deren
qualitative Bewertung oder quantitative Messung. Ziel der Risikoidentifikation ist die
strukturierte Erfassung aller Risiken, die sich auf das Erreichen des obersten Unter-
nehmensziels — im Wertmanagement ist dies die Steigerung des Unternehmenswertes
— auswirken kdnnen (vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.329).

Weitere Zielsetzung dieses Schritts im Risikomanagementprozess ist es, potenzielle
Stérparameter und deren Auswirkungen auf das Unternehmensgeschehen mdglichst
vollstéandig zu erkennen und zu analysieren (vgl. Behr P./Fischer J., 2005, S.143).

Mdégliche Methoden zur Risikoidentifikation kénnen sein:
e Brainstorming;
e Standardisierte Befragung in Form von Checklisten;
e Betriebsbesichtigungen;
e die Auswertung externer Informationsquellen;
e die Ausfalleffektanalyse;

e die Fehlerbaumanalyse.
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Die Risikoidentifikation erfolgt als Suche nach gefahrdenden Entwicklungen und Ereig-
nissen durch fachkundige, ggf. interdisziplindre Teams im Rahmen von Workshops
oder Interviews und kdnnen durch folgende Instrumente unterstitzt werden:

¢ Risikokatalog — Risikofelder, Risikogruppen, Einzelrisiken;

e PEST - Analyse — Umweltanalyse;

e SWOT - Analyse — Starken und Schwéachen Analyse;

e Porter's Five Forces — Wettbewerbsanalyse;

e Produktlebenszyklus und Erfahrungskurvenanalyse;

e Ansoff — Matrix und Marktanteils-/Marktwachstumsanalyse, d.h. Portfolioanaly-

se;
¢ Risikokennzahlen und Friihwarnindikatoren;

e Wertketten, Prozessketten, Produktionsflussplane.

Eine aussagekraftige Risikobeschreibung ist unbedingt notwendig und férdert zugleich
auch die spatere Beurteilung, Analyse und Steuerung des jeweils identifizierten Risi-
kos.

Eine allein instrumentell gestutzte Risikoidentifikation ist aufgrund der hohen Bedeu-
tung des kommunikativen Aspekts nicht ausreichend (vgl. Reichmann Th./ Pyszny U.,
2006, S.374).

Bevor eine qualitative Bewertung oder quantitative Messung der Risiken vorgenommen
werden kann, missen die verschiedenen, fir eine Unternehmung relevanten Risikoka-
tegorien zunachst sauber voneinander abgegrenzt werden (vgl. Schierenbeck H./Lister
M., 2002, S.329 ff).

3.2.1.2 Risikobewertung

Zur Risikoanalyse zahlt neben der Risikoidentifikation auch die Risikobewertung. Ge-
genstand der Risikobewertung ist die Beurteilung des AusmaBes der Auswirkungen
schlagend werdender Risiken. Dazu missen zum einen mdglichst alle potenziellen
zukinftigen Umweltzustande identifiziert und, falls méglich, quantifiziert werden. Zum
anderen sind mdglichst exakte Wahrscheinlichkeiten fir das Eintreten bestimmter zu-
kinftiger Umweltzustande zu fixieren (vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.336).

Genauso werden in dieser Phase die identifizierten Risiken im Hinblick auf eine mdgli-
che Gefahr, die sie flr das Unternehmen darstellen, beurteilt. Zu diesem Zweck wer-
den alle Risiken mit den beiden Parametern
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e Eintrittswahrscheinlichkeit, also die Abschatzung, mit welcher Wahrscheinlich-
keit das Risiko schlagend wird
und die
e Schadenshdhe, also die Bestimmung der finanziellen oder auch sonstigen
Auswirkungen auf das Unternehmen, wenn das Risiko eintritt,
versehen (vgl. Behr P./Fischer J., 2005, S.145).

3.2.1.3 Risikoprognose

Im Zuge der Risikoprognose geht es um die Entwicklung von Verfahren zur Risikoer-
kennung, mdglichst sogar der Friherkennung, die auch zur Fortschreibung und Vor-
hersage von Risikoentwicklungen verwendet werden kdnnen. Ziel ist also die Erarbei-
tung einer genau determinierten Methodik zur Erstellung von Risiko-/Chancen- Szena-
rien und -Kalkulen. (vgl. Schierenbeck H. (1997b), S.8 ff. bzw. Schierenbeck H. (1999), S.11).

3.2.2 Risikopolitik

Das Aufgabengebiet der Risikopolitik, welches in verschiedener Literatur oftmals auch
als Risikomanagement im engeren Sinne bezeichnet wird, umfasst die Bewertung der
identifizierten und gemessenen Risiken und die hieraus resultierenden MaBnahmen
zur Steuerung der Risiken.
Analog zur Managementlehre werden zwei Ebenen der Risikopolitik unterschieden,
d.h. man differenziert hinsichtlich der zeitlichen Reichweite von MaBnahmen zwischen:
e strategischen MaBnahmen, welche als Risikosteuerung der strategischen Pla-
nung definiert werden und eher im Leistungsbereich der Unternehmung wirk-
sam werden;
und
e operativen MaBnahmen, welche konkrete MaBnahmen beinhalten, die auf eine
Risikosteuerung der finanziellen Auswirkungen der Unternehmensstrategien
abzielen (vgl. Ohler A./Unser M., 2002, S.16).

In gréBeren Unternehmen wird die strategische Risikosteuerung als Hauptaufgabe der
Unternehmensfihrung unter Beteiligung des Finanzmanagements angesehen, wah-
rend die operativen MaBnahmen in der Regel allein dem Finanzmanagement zugeord-
net werden.

In KMU’s werden die beiden Bereiche den vorgegebenen personellen Kapazitaten ent-
sprechend aufgeteilt.
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3.2.2.1 Risikosteuerung

Im Rahmen der Risikosteuerung sind auf verschiedenen Ebenen unterschiedliche Stra-
tegien der Risikobewaltigung zu differenzieren. Diesbezlglich kbnnen MaBnahmen der
aktiven Risikobewaltigung von den MaBnahmen der passiven Risikobewéltigung abge-
grenzt werden.

Die MaBnahmen der aktiven Risikobewaltigung sind auf die Steuerung der Risikostruk-
tur ausgerichtet. Mithilfe der Strategien der Risikovermeidung, der Risikominderung
und der Risikodiversifikation wird versucht, die Eintrittswahrscheinlichkeiten oder die
Ergebniseffekte der einzelnen Risiken zu veréandern.

Im Gegensatz dazu sind die Strategien der passiven Risikobewaltigung darauf ausge-
richtet, eine entsprechende Risikovorsorge zu betreiben. Diese Risikovorsorge kann
einerseits darin bestehen, entsprechende Risikodeckungsmassen bereitzustellen, so
dass Risikowirkungen aus eigener Kraft aufgefangen werden kdnnen. Sie kann ande-
rerseits aber auch die Abwalzung der aus dem Schlagend werden von Risiken resultie-
rende Konsequenzen beinhalten (vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.353).

Diese Phase widmet sich somit der Auswahl passender MaBnahmen zur Steuerung
der zuvor identifizierten und bewerteten Risiken.

Da Unternehmensfihrung grundsétzlich mit Risiken behaftet ist, kann die Zielsetzung
nicht sein, alle Risiken auszuschalten bzw. zu vermeiden. Genauso wenig ist es ge-
wollt, firr alle Risiken praventiv GegenmaBnahmen zu entwickeln (vgl. Behr P./Fischer J.,
2005, S.146).

Basis fiir eine sinnvolle Entscheidung in diesem Bereich ist eine detaillierte Gegen-
Uberstellung der Chancen- und Risikoauswirkungen.

3.2.2.2 Risikokontrolle

Eine abschlieBende Risikokontrolle umfasst die Standardisierung von Aktivitaten einer-
seits zur Risikotuberwachung (z.B. die Durchflihrung von systematischen Kennzahlen-
vergleichen in Form von Zeit-, Querschnitts oder Soll-/Ist-Vergleichen, aber auch die
Verwendung von Ratings). Andererseits sind damit die Art, der Umfang und die Perio-
dizitat von Risikoreportings sowie deren Adressatenkreis eingeschlossen (vgl. Schieren-
beck H. (1997b), S.8 ff bzw. Schierenbeck H. (1999), S.11).

Bei der Risikolberwachung bzw. Risikokontrolle handelt es sich um einen detailliert
beschriebenen Controllingprozess, dessen Aufgabe es ist, die Messung und Uberwa-
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chung der RisikomaBnahmen und ihrer Wirkung auf die jeweiligen Risiken zu gestal-

ten.

Aufgabe des Risikoreportings ist es, Uber die identifizierten und bewerteten Risiken
sowie Uber die eingeleiteten SteuerungsmaBnahmen und deren Wirksamkeit zu berich-
ten. Zentrale Aufgabe des Risikoreporting ist es somit, die Transparenz der Risikolage
sowohl der operativen Geschéfte als auch des Gesamtunternehmens sicherzustellen
(vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.370).

3.3 Instrumente und Methoden der Risikosteuerung

Im Rahmen der Risikosteuerung sind auf verschiedenen Entscheidungsebenen unter-
schiedliche Strategien bzw. MaBnahmen der Risikobewaltigung zu differenzieren und
zwar:

e MaBnahmen der aktiven Risikobewaltigung,
und

e MaBnahmen der passiven Risikobewaltigung.

Risikovermeidung | Risikominderung | Risikodiversifikation || Risikotransfer Risikovorsorge

Aktive Risikobewltigung Passive Riskobewaltigung

Gestalfung der Risikostrukturen L &sst Risikostrukiuren unverandert

Vorsorge, um Risikoauswirkungen
Verningerung der Eintrittswahrscheinlichkeit undioder der Tragweite. aufzufangen oder Abwalzung der

Konsequenzen.

Abbildung 18: Alternative Risikobewaltigungsstrategien, Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.353

Mit Hilfe der Strategien der Risikovermeidung, der Risikominderung und der Risikodi-
versifikation wird versucht, die Eintrittswahrscheinlichkeiten oder die Ergebniseffekte
der einzelnen Risiken zu verandern.

Im Gegensatz dazu sind die Strategien der passiven Risikobewaltigung darauf ausge-
richtet, eine entsprechende Risikovorsorge zu betreiben. Diese Risikovorsorge kann
einerseits darin bestehen, entsprechende Risikodeckungsmassen bereitzustellen, so
dass Risikowirkungen aus eigener Kraft aufgefangen werden kdnnen. Sie kénnen an-
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dererseits aber auch die Abwalzung der aus dem Schlagend werden von Risiken resul-
tierende Konsequenzen beinhalten (vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.352).

Die MaBnahmen und der Einsatz risikopolitischer Instrumente und Methoden lassen
sich, wie vorab bereits erwahnt, in aktive und passive Risikobewaltigungsstrategien
unterscheiden und wie nachstehend angeflhrt, definieren.

3.3.1 Aktive Risikobewaltigungsstrategien

MaBnahmen der aktiven Risikobewaltigung sind auf die Gestaltung der Risikostruktu-
ren ausgerichtet.

3.3.1.1 Risikovermeidung, Risikopravention

Risikopravention, d.h. Risikovermeidung bzw. Risikoverminderung im Vorhinein. Bei
der Risikovermeidung werden Voraussetzungen geschaffen, damit Risiken Uberhaupt
nicht eintreten, z.B. der Ausstieg aus einem riskanten Geschaftsfeld.

Ein Risiko ist grundsétzlich zu vermeiden, wenn das AusmaB desselben untragbar
hoch oder eine Risikoumlagerung zu kostspielig ist.

Eine generelle Risikovermeidung ist jedoch aus unternehmerischer Perspektive nicht
immer sinnvoll, da die Ubernahme von Risiken Voraussetzung fir die Erzielung von
Renditen ist (vgl. Boemle M./Stolz C.; 2002, S.61).

3.3.1.2 Risikoverminderung

Bei der Risikoverminderung werden die Eintrittswahrscheinlichkeiten oder die Tragwei-
te von Risiken auf ein fir die Unternehmung akzeptables MaB zuriick geschraubt. Im
Rahmen der Risikominderung lassen sich drei MaBnahmenkategorien differenzieren:
e personelle MaBnahmen, wie z.B. Schulung, Personalauswahl, etc.,
e technische MaBnahmen, wie z.B. Einsatz finanzieller Sicherungsinstrumente,
etc.,
e organisatorische MaBnahmen, wie z.B. die Optimierung von Arbeitsabldufen,
die EinfUhrung eines Qualitdtsmanagements, etc..

3.3.1.3 Risikodiversifikation

Das dritte Instrument im Rahmen der aktiven Risikobewaltigung ist die Risikodiversifi-
kation, anhand der ein bestehendes Gesamtrisiko in mehrere, voneinander unabhangi-
ge Teilrisiken zerlegt wird.
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Tendenziell wird dadurch eine gleichbleibende Eintrittswahrscheinlichkeit erreicht.
Gleichzeitig wird die Tragweite der einzelnen Teilrisiken gegentber dem Gesamtrisiko
verringert. Dadurch entsteht ein neues, fir die Unternehmung ginstigeres Risikoprofil.

Die Risikodiversifikation bedeutet dementsprechend die Verteilung des Risikos der
unternehmerischen Tatigkeit als auch des betrieblichen Umfeldes auf mehrere Objekte
bzw. Risikotrager, Risikoarten und/oder Bereiche, wie z.B. unterschiedliche Geschafts-

felder, etc..

3.3.2 Passive Risikobewaltigungsstrategien

MaBnahmen der passiven Risikobewaltigungsstrategien lassen die Risikostrukturen
unverandert und gehen von der Uberlegung aus, dass trotz aller GegenmaBnahmen
nicht verhindert werden kann, dass Risiken schlagend werden.

Unternehmen sollten nach eingehender Abschétzung und Bewertung bereits im Vorhi-
nein dafir Sorge tragen, dass die Verluste aus schlagend werdenden Risiken aufge-
fangen werden kénnen, ohne dass die betroffene Unternehmung untergeht (vgl. Schie-
renbeck H./Lister M., 2002, S.355).

3.3.2.1 Risikotransfer

Risikotransfer bedeutet die Abwalzung des Risikos auf Dritte (Personen, Institutionen,
Markt), sowie die Teilung des Risikos zwischen Vertragspartnern, was insbesondere
fir die finanziellen Risiken in Betracht kommt, z.B. mittels ABS. Das Konzept der Asset
Backed Securities (ABS) aus Sicht einer Bank beruht auf der Umwandlung von bereits
vergebenen Krediten in handelbare Wertpapiere (Asset Securitization).

Ziel solcher Transaktionen ist eine Verbesserung des Liquiditats-, Risiko- und Bilanz-
strukturmanagements der Finanzinstitute.

Anderes Uberwalzen von Risiken, vor allem im Unternehmensbereich findet z.B. statt
durch Versicherungen, durch geeignete Vertrage mit Lieferanten oder durch die Absi-

cherung von Zinsanderungen durch Derivate.

3.3.2.2 Risikovorsorge, Risikoselbsttragung

Risikoselbsttragung, d.h. (un)bewusste, (un)freiwillige Ubernahme von (Rest-)Risiken,
sowie Risikovorsorge durch Erhéhung der Risikotragféhigkeit, etwa durch die Erho-
hung von Reserven oder die gezielte Bildung von Rickstellungen und somit letztend-
lich durch die Schaffung von Eigenkapital und Liquiditatsreserven.

Flr eine effiziente Risikovorsorge ist die Abstimmung des Risikotragfahigkeitspotenzi-
als bzw. der Risikodeckungsmassen mit dem Risikopotenzial der Unternehmung erfor-
derlich (vgl. Schierenbeck H./Lister M., 2002, S.357).
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3.4 Finanzwirtschaftliche Risiken

Aus der Sicht sowohl der Unternehmensfihrung als auch der Bank ist grundséatzlich
zwischen dem leistungswirtschaftlichen (operationellen) Geschaftsrisiko (Business
Risk) und dem finanzwirtschaftlichen Risiko (Financial Risk) zu unterscheiden.

FlOr das Finanzmanagement sind die finanzwirtschaftlichen Risiken von besonderer
Bedeutung, weil das leistungswirtschaftliche Risiko durch die negativen Auswirkungen
einer nicht adaquaten Kapitalstruktur verstarkt wird.

In der Beziehung zwischen Kapitalgebern und Kapitalnehmern spielen die Begriffe In-
vestition und Finanzierung die wesentliche Rolle. Leistungswirtschaftliche Prozesse in
einem Unternehmen starten Ublicherweise mit einer Investition, d.h. mit einem Abfluss
von Zahlungsmitteln. Anders ausgedrlckt handelt der Kapitalnehmer als Investor. Die
Erwartungshaltung des Unternehmers als Investor sollte sein, dass aus dem Umsatz-
prozess, der durch diese Investition erzielt wird, in Zukunft Einzahlungen an das Unter-
nehmen zurtckflieBen.

Da aber zwischen diesen Auszahlungen (Investment) und den zukinftigen Einzahlun-
gen zeitliche Diskrepanzen vorhanden sind, bedarf es den Kapitalgeber, der diese zeit-
liche Licke mit einer Finanzierung abdeckt.

Beide Positionen, sowohl die des Kapitalgebers als auch die des Kapitalnehmers sind
mit Risiken behaftet. Das Risiko in der Position des Kapitalnehmers als Investor beruht
auf der Unsicherheit seiner wirtschaftlichen Lage zu dem Zeitpunkt der Falligkeit der
Anspriiche des Kapitalgebers.

Das Risiko des Kapitalgebers hangt einerseits von der wirtschaftlichen Lage des Kapi-
talnehmers ab, vom Verhalten des Kapitalnehmers gegenlber seinem Umfeld, der
asymmetrischen Informationsverteilung zwischen Investor und Financier, sowie von
weiteren eingehandelten Rechten, die zwischen dem Kapitalgeber und dem Kapital-
nehmer vertraglich vereinbart wurden (vgl. Kirsten W. aus Obst/Hintner, 2000, S.160 ff).
Trotz der Tatsache, dass Kapitalnehmer die erwartete Ertragscharakteristik des Investi-
tionsprojektes im Vorhinein besser einschatzen kdnnen, ist es konkret erst im Laufe
des Investitions- bzw. Finanzierungszeitraumes moglich, anhand von finanziellen
Kennzahlen zu erkennen, welches Risiko, in welcher Form, mit welchen Auswirkungen
wie und wann schlagend werden kann.

So zeigt sich das finanzielle Risiko u.a. in der Sensitivitat der Eigenkapitalrendite auf
Veranderungen des EBIT (Earnings before Interest and Taxes) und des Verschul-
dungsgrades durch den Leverage-Effekt bei einer zu hohen Verschuldung.
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Ebenso besteht die Gefahr eines sogenannten Financial Distress, in der eine Unter-
nehmung finanziell so unbeweglich geworden ist, dass ihr dadurch existenzielle
Nachteile erwachsen kénnen.

Schlagend werden kann ein Financial Distress durch dauernde Liquiditatsengpésse
oder durch drohende Kirzungen der Kreditlinien von Seiten des Kapitalgebers.

Die vorab umschriebenen finanziellen Risiken kénnen, wie in der nachstehend ange-
fUhrten Tabelle ersichtlich, unterteilt werden (vgl. Boemle M./Stolz C., 2002, S.59):

Finanzielle Risiken

Marktrisiken Ausfallrisiken Liguiditatsrisiken
* Zinsrisiken
* Aktienkursrisiken * Bonitatsrisiken * Zahlungsunfihigkeit
* Wechselkursrisiken * Besicherungsrisiken * Marktliguiditatsrisiko
* Rohstoffrisiken * Transferrisiken

Abbildung 19: Finanzielle Risiken, Boemle M., Stolz C., 2002, S.60

Das insgesamt aus dem Business Risk und dem Financial Risk resultierende Gesamt-
risiko sollte sich sowohl fir das Unternehmen als auch fir die Bank in einer tragbaren
Dimension bewegen.

Die Risikoeinschatzung durch die Kapitalgeber und deren Chancen — Risiken - Vorstel-
lungen sollten den tatsachlich bestehenden und den zukinftig ,unter normalen Um-

stdnden” zu erwartenden Unternehmensrisiken entsprechen.

Die betriebswirtschaftliche Theorie arbeitet mit dem Streben nach Gewinnmaximum. In
der Praxis ist aber die Gewinnmaximierung keineswegs allein Leitmotiv unternehmeri-
schen Handelns, vor allem nicht bei den KMU'’s.

In Ihrem Gewinnstreben muss sich deshalb die Unternehmensfihrung von KMU’s inso-
fern beschrénken, als den Chancen nach Gewinn stets Risiken gegenuberstehen, wel-
che die Existenz der Unternehmung geféhrden kdnnen.

Die Konstellation der Risiko-/Renditesituation bekommt daher einen immer grdBeren
Stellenwert in der Unternehmensfihrung, wobei das Erhalten eines finanziellen Gleich-
gewichts primares Ziel sein muss (vgl. Boemle M./Stolz C., 2002, S.76).

Auch hier ricken wieder zwei wichtige betriebswirtschaftliche Basistatbestande in den
Mittelpunkt unternehmerischen Handelns, zum einen die Zahlungsunféhigkeit und zum
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anderen die Uberschuldung. Jede Unternehmung muss laufend bestrebt sein, weder
das eine noch das andere der beiden Risiken einzugehen.

Der fundamental wichtige betriebliche Geld-Kreislauf, der so genannte ,Cash Cycle®,
von der Bezahlung des Einkaufs bis zum Geldeingang aus den Forderungen des Ver-
kaufs, wird in der Praxis noch relevanter, als er in der Theorie beschrieben wird. Liqui-
ditat steht deshalb auch in direktem Zusammenhang mit Kreditvergabe und Kreditriick-
zahlung.

4 Risk Adjusted Pricing (Risikoabgeltung)

Die These, dass Banken die Bonitat der Kredithehmer beurteilend einschatzen, um im
,Pricing“ der Kredite die erwarteten Ausfélle durch einen Zuschlag zum Zinssatz zu
berlicksichtigen, wird als Risikoabgeltung oder als ,Risk Adjusted Pricing” bezeichnet
(vgl. Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.278).

Durch die Verwendung von internen bzw. externen Ratings ist jede Bank in der Lage,
fir jeden Kreditkunden Ausfallwahrscheinlichkeiten zu errechnen. Durch diese Vorga-
ben erhélt die Bank gleichermaBen auch prazisere Vorstellungen im Hinblick auf die
anzuwendende Verzinsung eines Kredites. Das bedeutet konkret in der Praxis, dass
jede Bank nach einem allgemein vordefinierten Berechnungsschema die Gestaltung im
Hinblick auf die Risikoabgeltung — Konditionengestaltung im Bereich der Verzinsung —
vornimmt. In der nachstehenden Abbildung ist ein mégliches Berechnungsschema bei-
spielhaft dargestellt:

Risikoloser Zinssatz bzw. . leitet sich vom allgemeinen Zinsniveau am Geld- und
Refinanzierungskosten Kapitalmarkt ab!

sind individuell von Bank zu Bank unterschiedlich und
+ Bearbeitungskosten ‘ beinhalten alle in der Bank anfallenden Sach- und
Personalkosten!

diese hdngen vom Rating, der Besicherung und
+ Risikokosten (Standard) # eventuell der Laufzeit ab und decken den sogenannten
"erwarteten Ausfall"!

auch diese hdngen vom Rating, der Besicherung und
+ Eigenkapitalkosten - eventuell der Laufzeit ab und decken den sogenannten
"unerwarteten Ausfall"!

dieser Kreditzinssatz kann noch von wettbewerbs-,
= Kreditzinssatz |:> kunden-, marktorientierten sowie individuell
subjektiven Uberlegungen beeinflusst werden!

Abbildung 20: Kalkulation des Kreditzinssatzes, eigene Darstellung in Anlehnung an Bruckner
B./Hammerschmied H., 2003, S.112
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Der risikolose Zinssatz stellt die Basis flir die Bepreisung eines Kredites dar, da er von
einer Bank ,jederzeit“ am Kapitalmarkt erreicht werden kann, wobei die gleiche Laufzeit

wie fir den Kredit herangezogen werden muss.

Risikolose Kredite beinhalten keine Risikokosten, weshalb flr solche keine Eigenkapi-
talunterlegung zu erfolgen hat und keine Bearbeitungskosten anfallen.

Dagegen fallen bei einem Kredit Bearbeitungskosten z.B. fir die Kreditbearbeitung
aber auch allgemeine Kosten der betrieblichen Banktéatigkeit an, die an den Finanzie-
rungsansuchenden weitergegeben werden mussen.

Die H6he der Risikokosten ist weitgehend unabhangig von den Regelungen von Basel
[l und ergeben sich aus den Ausfallwahrscheinlichkeiten im Rating des Kunden.

Die Eigenkapitalkosten orientieren sich ahnlich wie die Risikokosten am Rating des
Kunden, machen aber im Verhéltnis zu den Risikokosten einen relativ geringeren Anteil
am endgultigen Kreditzinssatz aus. Tats&chlich sind es deswegen auch die Risikokos-
ten und nicht die Eigenkapitalkosten, die fir eine eventuelle Kreditverteuerung verant-
wortlich sind (vgl. Padberg C./Padberg Th., 2006, S.36).

Kreditverteuerungen sind deshalb nicht unbedingt direkt auf die Einfihrung von Basel Il
zuriickzuftihren, sondern eher auf das gestiegene Risiko im Unternehmensbereich, auf
die Abdeckung einer immer hdher werdenden Kostensituation in den Banken und ei-

nem zunehmenden Wettbewerb zwischen den Banken.

Schlussendlich muss jeder Kredithehmer mit den Kreditkonditionen eine Pramie vergu-
ten, die genau dem Erwartungswert des Verlustes entspricht, weshalb grundsatzlich
die Situation der Kreditverzinsung aus Sicht des Unternehmens bzw. Kredithehmers
wie folgt beschrieben werden kann:
e Kreditnehmer mit guten Ratings oder hohen Besicherungsmdglichkeiten erhal-
ten gunstigere Konditionen;
e Kreditnehmer mit einem weniger guten Rating und weniger guten Sicherheiten
mussen mit erhdhten Risikoaufschlagen in ihren Kreditzinsen rechnen.
Konkret bedeutet dies, dass erstere in ihrer weiteren Geschaftstatigkeit mit reduzierten
Finanzierungskosten belastet werden und somit einen betriebswirtschaftlichen Vorteil
gegenlber der Konkurrenz erhalten und beste Voraussetzungen haben, ihr Rating wei-
terhin auf gutem Niveau zu halten bzw. zu verbessern.
GleichermaBen bedeutet dieser Umstand fir die zweiten, dass durch die erhéhten Fi-
nanzierungskosten die Bewaltigung des geschéftlichen Umfeldes negativ beeinflusst

wird.
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Jedes Unternehmen sollte deshalb bestrebt sein, den idealtypischen Anforderungen
der Bank in Bezug auf einen Kreditnehmer, gerecht zu werden, da er damit direkt und
in maBgeblicher Weise seine Unternehmung strategisch, operativ und dementspre-
chend finanziell besser stellen kann.

Im Bereich der Risikoabgeltung, aus Sicht der Bank, werden in der Bankbetriebslehre
unterschiedliche Hypothesen formuliert:

e mit der Risikoabgeltungshypothese wird unterstellt, dass Banken im Kreditge-
schéft Einzelrisiken Ubernehmen und sich zum Ausgleich eine risikobezogene
Pramie, die im Zinssatz dem Kreditnehmer verrechnet wird, vergiten zu lassen.

e durch die Risikonormierungshypothese wird folgende Haltung der Banken ge-

kennzeichnet und zwar, dass sie nicht das Prinzip verfolgen, erhéhte Kreditrisi-
ken durch erhdhte, im Zins enthaltene Risikopramien, zu absorbieren, sondern
sie nehmen eine Kreditselektion auf diese Weise vor, dass sie sich nur bis zu
einem bestimmten Risikoniveau zur Kreditgewahrung bereit erklaren.
Im Sinne dieser These Ubernehmen Banken im Kreditgeschéaft zwar Einzelrisi-
ken, aber nur insoweit, als die Ausfallgefahr eine bestimmte, allgemeingultige
Norm nicht Uberschreitet, wobei diese Norm nicht durch die H6he des Zinssat-
zes beeinflusst wird.

e durch die Risikovermeidungshypothese wird die Risikonormierung noch schéar-
fer gefasst, d.h. die Bank plant stets nur die Gewahrung sicherer Kredite mit der
Begrindung, dass kein etwaiger Risikozuschlag auf den Zins so hoch sein
kénnte, dass dieser eine ausreichende Sicherheit gegen den Verlust der dem
Kreditnehmer zur Verfligung gestellten Zahlungsmittel bieten kénnte (vgl.
Buschgen H. E:, 1998, S.962).

Die Risikonormierungshypothese dirfte das Verhalten der Banken am konkretesten
darstellen, da zu bericksichtigen ist, dass ein erhdhter Zinssatz, ausgel6st durch ein
erhdhtes Risiko beim Kreditnehmer wieder erhdhte Kosten im Fremdkapitalfinanzie-
rungsbereich bewirkt, und somit die Rickzahlungsféhigkeit sehr stark strapaziert wird.
Auch ausreichende oder UbermaBige Sicherheiten und Garantien stellen diesbezliglich
fir den Kreditnehmer nur eine teilweise Lésung der Problematik in Bezug auf den not-
wendigen Finanzierungs-Cash Flow generiert durch die operative Geschaftstatigkeit
dar.

AbschlieBend kann zu diesem Bereich erwahnt werden, dass das Risk Adjusted Pric-
ing nicht nur kundenindividuell die Kreditrisikopramie ermittelt, sondern auch der Bank
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dient, die notwendigen und bankenaufsichtsrechtlich geforderten Reserven zu bemes-
sen.

Eine transparent nach ,AuBen“ gerichtete Information hinsichtlich dieser Reserven
wirde eine ,schlechte” von einer ,guten Bank unterscheiden, was wiederum eine zu-

satzliche Information fiir den Unternehmer als Bankkunde sein kénnte.

4.1 (Un)Expected Loss ((U)EL)

Der ,Expected Loss“ (EL) kann als der Erwartungswert des Schadens definiert werden.
Dieser wird bereits als Standardgegenstand der finanzwirtschaftlichen Kreditrisikopoli-
tik einer Bank berlcksichtigt und stellt damit eine kalkulierbare und kalkulierte Kosten-
komponente dar. Dagegen sind die risikosteuernden MaBnahmen vornehmlich am
,Unexpected Loss" (UL) anzusetzen,

Dieser unerwartete Verlust stellt das Ausmaf der Abweichungen vom durchschnittlich
eintretenden ,Expected Loss® (EL) und damit die eigentliche RisikogréBe im Kreditrisi-
komanagement einer Bank dar (vgl. Oehler A./Unser M., 2002, S.338).

Der ,Expected Loss” (EL) wird in einer Formel wie folgt dargestellt:

EL=PD x EAD x LGD

Ein Rechenbeispiel hierzu kénnte folgendermaBen lauten:

Wie hoch ist der erwartete Verlust eines Kredites mit einer Ausfallwahrscheinlichkeit,
,Probability of Default® (PD) von 15%, einem ,Exposure at Default“ (EAD) von
680.000,00€ und einer Einbringlichkeitsquote, ,Recovery Rate“ (RR), von 75% (vgl.
Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.294)?

Lésung:
EL = 0,15 x 680.000,00 x (1 —0,75) = 25.500,00 €

Grundsatzlich kénnen hierbei folgende Schlussfolgerungen gezogen werden:

e Je hoéher (niedriger) die ,Recovery Rate” (RR) bzw. je niedriger (hdher) der
,Loss Given Default® (LGD) ist, desto kleiner (gréBer) fallt der Verlust fir den
Glaubiger aus;

e Der ,Expected Loss” (EL) steigt linear mit fallender Kreditqualitat bzw. mit stei-
gender Ausfallwahrscheinlichkeit, der ,Probability of Default* (PD) an;
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e Der ,Unexpected Loss” (UL) steigt deutlich starker und nicht-linear mit steigen-
der ,Probability of Default” (PD) im Vergleich zum ,Expected Loss* (EL) an (vgl.
Oehler A./Unser M., 2002, S.355).

4.2 Probability of Default (PD)

Die ,Probability of Default” (PD) wird als Wahrscheinlichkeit des Ausfalls eines Kredi-
tes, aber auch aus anderen Leistungen und Lieferungen, innerhalb eines Jahres defi-
niert und maBgeblich Uber die Bonitatsbeurteilung bestimmt. Sie beeinflusst mit die
Hohe der Kreditzinsen, da damit der erwartete Verlust des Kreditgebers abgedeckt
werden soll. Im Rahmen von Basel Il ist geregelt, dass auch das Eigenkapital, das die
Banken fur Kredite hinterlegen mussen, von deren Ausfallwahrscheinlichkeit abhangt.

Die kumulative Ausfallwahrscheinlichkeit gibt die Wahrscheinlichkeit an, dass ein Kredit
Uber einen Zeitraum ,t“ ausfallt. Kumulative Ausfallwahrscheinlichkeiten lassen sich
unter der Annahme, dass die einjahrigen Ausfallwahrscheinlichkeiten tUber jede Perio-
de gleich sind, mit folgender Formel berechnen:

PD = Ausfallwahrscheinlichkeit Gber einen Zeitraum ,t*;

pp = einjahrige Ausfallwahrscheinlichkeit;

Formel:

PD=1-(1-pp)

Beispiel:

Die einjahrige Ausfallwahrscheinlichkeit betragt 0,4% = 0,004;

Die Wahrscheinlichkeit, dass der Kredit innerhalb der nachsten 5 Jahre ausfallt, betragt
dann 0,0198 = 1,98%.

Die Systematik der kumulativen Ausfallwahrscheinlichkeit wird in einem der nachsten
Abschnitte unter dem Begriff ,Migration“ ausfihrlicher beschrieben.

4.3 Exposure at Default (EAD)

Der ,Exposure at Default“ (EAD) ist jener Kreditbetrag, ,Credit Exposure” (CE), des
Glaubigers exakt zum Zeitpunkt des Defaults. Dieser Betrag ergibt sich grundsétzlich
aus der Typologie des Kredites, weshalb sich Kreditbetrag und ,Credit Exposure” in
unterschiedlichen Summen darstellen kénnen. Zum Beispiel kann eine urspriinglich
gegebene Kreditlinie zum Zeitpunkt des Defaults reduziert oder auch erhdht ausge-
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schopft sein, ebenfalls entspricht die Héhe eines urspringlich vergebenen Darlehens
durch die laufenden Tilgungen nicht der méglichen Summe bei einem Default.

Die Praxis zeigt, dass Schuldner, die sich einem Default nahern, alle Kreditlimits aus-
schépfen, um eine Rettung im letzten Moment zu versuchen, die dann aber nur relativ

selten gelingt.

4.4 Loss Given Default (LGD)

Der ,Loss Given-Default* (LGD) sagt aus, dass bei einem Ausfall nicht der gesamte
Betrag fir den Glaubiger als Schaden dastehen kann, sondern nur jene Summe, die
nicht durch Sicherheiten und Garantien abgedeckt ist.

Die Messung erfolgt durch eine aus der Erfahrung der Bank bestimmten Einbringlich-
keitsquote, der sogenannten ,Recovery Rate” (RR). Diese bestimmt letztendlich auch
den effektiven Schaden bei einem Default fir den Kreditgeber.

Der ,Loss Given Default” (LGD), oftmals dargestellt auch durch die Bezeichnung ,Loss
Severity* (LS), stellt den effektiv nicht wieder einbringbaren Teil des ausgefallenen
Kredites dar, wobei sich die ,Loss Given Default* — Berechnung aus folgender Formel
ergibt:

LGD = 1 - Recovery Rate (RR)

Sicherheiten reduzieren nicht die Defaultwahrscheinlichkeit und machen insofern nicht

aus einem ,schlechten einen ,guten® Kredit, sondern sie erhéhen lediglich die Ein-
bringlichkeitsquote, die sog. ,Recovery Rate* (RR) bzw. senken den ,Loss Given De-
fault” (LGD.

AbschlieBend muss zum Thema der Risikoabgeltung noch festgehalten werden, dass
diese relativ einfache Berechnung sich nur auf ein Jahr bezieht. Eine Normalitat in der
Kreditvergabe ist aber, dass die Laufzeit von Krediten meistens 10 Jahre und mehr
umfasst. Konkret heiBt das, dass im Laufe der Jahre eine gewisse Veranderung bei der
,Probability of Default“ (PD) eintreten kann, die Bonitat kann sich verbessern oder ver-
schlechtern. Dieser Umstand wird als Migration bezeichnet.

4.5 Migration

Die Veranderung der (wahren) Ausfallwahrscheinlichkeit im Lauf der Zeit wird als Mig-
ration bezeichnet (vgl. Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.289).

Beispiel: Ein Firmenkredit, der heute mit BB geratet wird, soll fir 5 Jahre laufen. Lt. der
nachstehend angeflhrten Migrationstabelle ist im 5ten Jahr mit einer Defaultwahr-
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scheinlichkeit, ,Probability of Default* (PD), von 9,98% zu rechnen. Bei einem Default
darfte fir die kreditgebende Bank nichts mehr einbringlich sein, weshalb der Kredit-
nehmer zuzlglich zum Zinssatz eine auf das Jahr bezogene Risikopramie in Héhe von
knapp 2% (9,98/2) bezahlen muss.

ﬁiﬁ:ﬂﬁrﬁ Et)?f.?::ren n% | -1 e e L

AAA 000%  000%  010%|  045%
AA 0,00% 0,00% 0,15% 0,77%
A 004%  012%|  042%|  180%
BBB 0,26% 0.62% 217% 527%
BB 0,95% 2.99% 998% 17,34%
B 834%| 1668%| 2944%|  36.29%
CCC 26,63% 37.97% 20,865% 56,45%

Tabelle 7: Ausfallwahrscheinlichkeiten (Default), Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.280

In anderer Form kdnnen zeitlich bedingte Veranderungen des Ratings auch durch
Ubergangswahrscheinlichkeiten, wie aus einer Tabelle von Moody’s (1998) ersichtlich,

dargestellt werden:

Aaa Aa A Baa Ba B Caa| Default
Aaa 93% 6% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
Aa 1% 02% 6% 1% 0% 0% 0% 0%
A 0% 2% 92% 6% 0% 0% 0% 0%
Baa 0% 0% 4% 90% 6% 1% 0% 0%
Ba 0% 0% 0% 2% 88% 6% 1% 1%
B 0% 0% 0% 1% 7% 84% 4% 4%
Caa-C 0% 0% 0% 0% 2% 8% 67% 33%

Tabelle 8: Ubergangswahrscheinlichkeiten nach Moody's, Spremann K./Gantenbein P., 2007,
S.288

Die Vertikale (linke Spalte) zeigt das derzeitige Rating, die Horizontale (oberste Spalte)
das Rating in einem Jahr. Das Endstadium ist ein wahrscheinlicher Default.
Beispielsweise betragt die Wahrscheinlichkeit 92%, dass ein Kreditnehmer, der derzeit
ein Rating von Aa hat, ein Jahr spater immer noch in derselben Ratingklasse Aa ist.
Die Wahrscheinlichkeit, dass dieser Kreditnehmer mit dem Rating Aa in die schlechtere
Ratingklasse A abféllt 6% und dass dieser in die noch schlechtere Ratingklasse Baa
abfallt lediglich 1%.
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GleichermaBen betragt die Wahrscheinlichkeit, dass eben dieser Kreditnehmer in die
héchste Ratingstufe Aaa aufsteigt ebenfalls nur minimale 1%.

Beide Tabellen ergeben sich rein aus statistischen Erhebungen und beschreiben somit
ein Kollektiv, dieses kann aber von der Bonitét eines einzelnen Kreditnehmers relativ
stark abweichen.

Einhergehend mit der Migration muss auch das Bonitétsrisiko definiert werden, wel-
ches die Unsicherheit bei der Schatzung der Ausfallwahrscheinlichkeit eines Schuld-
ners, zum einen bedingt durch den Schatzfehler und zum anderen durch Fehleinstu-
fungen aufgrund der Migration des Schuldners darstellt. Das Bonitétsrisiko umfasst
aber auch die Veranderungen der Risiken des Umfeldes, denen die Unternehmung
ausgesetzt ist und somit nicht nur eine Veranderung der Konstitution des Schuldners
(vgl. Spremann K./Gantenbein P., 2007, S.289).

5 Controlling, Finanzcontrolling, operative Finan-
zierungsrechnungen

Controlling ist der gesamte Prozess der Zielfestlegung, der Planung und der Steuerung
im finanzwirtschaftlichen und im leistungswirtschaftlichen Bereich eines Unternehmens.
Operatives Controlling ist die Tatigkeit der FUhrungskrafte, die Zielbildung, Planung
und Steuerung im mittelfristigen und im einjédhrigen Zeithorizont umfasst und dabei
ZielgréBen ansteuert wie Liquiditat, Gewinn und Stabilitat.

Strategisches Controlling ist die Tatigkeit der FUhrungskréafte, die das Entwerfen, Pri-
fen, Durchsetzen und Uberwachen von Strategien beinhaltet. Der Zeithorizont ist un-
beschrankt, und ergibt sich durch die mit den Strategien abzudeckenden Zeitrdume.
ZielgréBen dabei sind bestehende und zukinftige Erfolgspotentiale, Marktanteile sowie
Cash Flows (vgl. IGC International Group of Controlling, 1998, S.11).

Controlling war urspriinglich auf die Analyse der Vergangenheit ausgerichtet. Schritt fur
Schritt hat sich in den vergangenen Jahren eine vorausschauende und planende
Sichtweise in den Mittelpunkt des Controllings gestellt.

Die kurzfristige und operative Planung, die seit jeher ein Bestandteil des Controllings
war, wurde durch die langfristige und strategische Planung ergéanzt, ebenso kann Cont-
rolling branchenubergreifend angewendet werden.
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Auffassungen, dass Controlling, respektive klar ergebnisorientierte und auf Zielerrei-
chung und Wertschépfung hin ausgerichtete Unternehmensfiihrung nur den gréBeren
Unternehmen vorbehalten war bzw. ist, sind aktuell nicht mehr vertretbar. Auch wenn
Kosteniberlegungen ein mégliches Hindernis zum Aufbau eines internen Controlling-
systems darstellen kénnen, so sind die Anforderungen durch Basel Il nicht mehr weg

Zu ignorieren.

Das in der nachstehend angefiihrten Abbildung ersichtliche Stufenkonzept zur Erlan-
gung eines Basel Il - konformen Controllingsystems ist eine mdégliche Variante, ein
Unternehmen auf die zukinftigen Anforderungen im Zuge der grundséatzlichen Finan-

zierungsthematik vorzubereiten.

5 "Modernes" Controlling durch "wertorientierte”
Unternehmensfiihrung.

Controllingorientiertes externes und internes
Informationsmanagement.

Aufbau des Controllings zum ganzheitlichen Management durch
das strategische Controlling und einen durchgehenden

Managementprozess.

Abbildung 21: Stufenkonzept zur Erlangung eines Basel Il - konformen Controllingsystems,
Behr P./Fischer J., 2005, S.9

Das Controlling hat im Laufe der Jahre funktionsbereichsspezifische Varianten ausge-
bildet, zu denen auch das Finanzcontrolling gezéhlt werden kann.

Die Bedeutung des Finanzmanagements und somit auch des Finanzcontrollings flr
Unternehmen auBerhalb der Finanzdienstleistungsbranche ist in den vergangenen
Jahren stark gewachsen. Dies ist unter anderem auch zuriickzuftihren auf die immer
starkere Wertorientierung in den Unternehmen aber gleichermaBen auch auf die dar-
aus resultierenden finanziellen Risiken.

Um der steigenden Komplexitat und Dynamik in diesen Unternehmensbereichen ge-

recht zu werden, bedarf es deshalb eines integrierten Finanzmanagements, dessen
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Aufgabenspektrum wie in der nachstehenden Abbildung ersichtlich, dargestellt werden

kann:
Aufgabenspektrum im Finanzmanagement
Anlagemanagement Beschaffungs- : _Flnanzlelles Intermediations-
management Risikomanagement management
Erfassung und Gestaltung des
Realinvestitionen Innenfinanzierung Bewertung 9

finanzieller Risiken | Z2nlungsverkehrs

Gestaltung der
Steuerung und Anlage und
Finanzinvestitionen | Aussenfinanzierung Bewiltigung Aufnahrr?e iiquider
finanzieller Risiken Mittelq

Abbildung 22: Einteilung des Aufgabenspektrums im Finanzmanagement, Maller R., 2008, S.33

Die Sicherstellung der Liquiditat ist eine der Hauptbedingungen der Ergebniszielreali-
sierung einer Unternehmung und somit eine wesentliche Aufgabe im Bereich des Fi-
nanzcontrollings.

Operative Finanzierungsrechnungen, als Teilbereich des Finanzcontrollings, haben
periodisierte Einzahlungen und Auszahlungen sowie Einnahmen und Ausgaben zum
Gegenstand, die in kurz-, mittel- und langfristige Finanzplane eingehen. Sie bilden da-
mit den Input fir das Finanzbudget. Sie transformieren die Inhalte der betrieblichen
Teilplane in ZahlungsgréBen. Alle hiermit verbundenen koordinativen Aufgaben sind
Gegenstand des Finanzcontrollings.

Das Finanzcontrolling hat nebenbei auch die Aufgabe, die Wahrung der Wirtschaftlich-
keit bei der Liquiditatssicherung einer Unternehmung zu bewirken (vgl. Horvath P., 2009,
S.382).

5.1 Controlling und Finanz-Controlling

Unter Controlling versteht man die vorausschauende, zielgerichtete, informationsba-
sierte Steuerung eines Unternehmens.

In groBen Unternehmen hat Controlling auch eine Unterstitzungsfunktion, indem Cont-
roller die FUhrungskrafte von den entsprechend notwendigen Aktivitaten entlasten und
ihnen die FUhrungsinformationen aufbereiten und zur Verfigung stellen. Mit dem Fi-
nanzcontrolling werden die spezifisch finanziellen Anliegen abgedeckt, wobei die
Grenzen zum ,generellen“ Controlling flieBend sind.

Finanzcontrolling umfasst insbesondere Finanzplanung, finanzielle Uberwachung und

finanzielles Reporting im Unternehmen (vgl. Volkart R., 2006, S.109).
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5.2 Finanzielle Perspektiven und Ziele des Finanz-
Controllings

Die Hauptaufgabe der finanziellen Unternehmensfihrung und damit auch des Finanz-
controllings als einem Teil des gesamtunternehmensbezogenen Controllings liegt all-
gemein in der Sicherstellung der Liquiditat und in der Steigerung der Rentabilitat, auch
wenn diese beiden Vorgaben in der Praxis als konkurrierende Ziele anzusehen sind.

Eine ausschlieBliche Orientierung der Unternehmung an kurzfristigen Erfolgszielen, wie
Gewinn, Liquiditat, Cash Flow, Umsatz- und Marktanteilssteigerung, wird Uberwiegend
gleichermaBen als nicht ausreichend erachtet, um eine langfristige Existenzsicherung

der Unternehmung zu gewahrleisten.

Wie die aktuelle Situation zeigt, kann angesichts der zunehmenden Turbulenzen in der
globalen Wirtschaft selbst ein gewinnmaximierendes Verhalten das Uberleben einer
Unternehmung nicht vollstandig gewahrleisten.

Zusammenfassend konnen deshalb die nachstehend dargestellten Kriterien als fi-
nanzwirtschaftliche Unternehmensziele definiert und somit als Perspektiven und Ziele

des Finanzcontrollings bezeichnet werden:

Finanzwirtschaftliche
Unternehmensziele

| Rentabilitatt | Liquiditast | Unabhangigkeit| Sicherheit |

Abbildung 23: Finanzwirtschaftliche Unternehmensziele nach Stiefl J., 2008, S.20

In einer weiteren Definition besteht die Zielsetzung des Finanzcontrollings in der Ratio-
nalitdtssicherung des Finanzmanagements. Das Finanzcontrolling muss folglich si-
cherstellen, dass die von Finanzmanagern gewahlten Mittel einen effektiven Beitrag
zur Erreichung des Liquiditats-, Sicherheits- und Rentabilitatszieles leisten und die ge-
wahlten Mittel effizient sind, sodass die Zielerreichung mit einer optimalen oder zumin-
dest hinreichenden Output/Input-Relation sichergestellt wird (vgl. Maller R., 2008, S.226).
In traditionellen Unternehmensansatzen besteht der klassische finanzwirtschaftliche
Zielkonflikt zwischen Rentabilitdt und Liquiditat, wobei Rentabilitat allgemein als der
Quotient aus ,Uberschuss aus Kapitalnutzung“ und ,Kapitaleinsatz* definiert wird (vgl.
Geyer A./Hanke M./Littich E./Nettekoven M./, 2006, S.13).
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5.2.1 Die Liquiditat

Liquiditat wird als die Fahigkeit des Unternehmens verstanden, zu jedem Zeitpunkt die
zwingend falligen Auszahlungsverpflichtungen uneingeschrankt erfillen zu kénnen. Die
Erhaltung dieser standigen Zahlungsbereitschaft und des finanziellen Gleichgewichts
muss bei gleichzeitiger Beachtung des Rentabilitatszieles erfolgen.

Die Liquiditatssicherung ist somit als strenge Nebenbedingung des Rentabilitatsstre-
bens anzusehen, denn die Zahlungsunfahigkeit beeinflusst neben der Uberschuldung
in vielen Unternehmenssituationen deren Existenz (vgl. Reichmann Th., 2006, S.245).

Anders ausgedruckt stellt die Aufrechterhaltung der Liquiditdt — man bezeichnet dies
auch als die Wahrung des finanziellen Gleichgewichts — kein Ziel an sich dar, sondern
eine unbedingt einzuhaltende Nebenbedingung (,conditio sine qua non®), bei deren
Verletzung die Existenz des Unternehmens bedroht ist (vgl. Geyer A./Hanke M./Littich
E./Nettekoven M., 2006, S.13).

Grundsatzlich wird zwischen einer strukturellen, d.h. strategischen, sowie einer laufen-
den, d.h. operativen Liquiditatssicherung unterschieden (vgl. Horvath P., 2009, S.382).
Das Ziel der strukturellen Liquiditatssicherung besteht darin, dass das Unternehmen
durch Einhaltung einer ,ausgeglichenen” Finanzierungs- bzw. Kapitalstruktur im Urteil
insbesondere seiner Fremdkapitalgeber kreditwtirdig bleibt.

Im Gegensatz zur strukturellen ist die laufende oder situative Liquiditatssicherung aus-
schlieBlich finanzplanorientiert, d.h. sie ist unmittelbar auf die Abbildung aller Zah-
lungsstrome, sowohl der laufenden betrieblichen und betriebsfremden Ein- und Aus-
zahlungen als insbesondere auch der Ein- und Auszahlungen im Finanzierungs-, In-

vestitions- und Eigenkapitalbereich, ausgerichtet (vgl. Reichmann Th., 2006, S.255 ff).

5.2.2 Der Gewinn

Verschiedene empirische Studien haben immer wieder aufgezeigt, dass die Auspra-
gung ,Gewinn® als Ergebnisziel in der Unternehmungspraxis der KMU’s an erster Stelle
steht. In der Betriebswirtschaftslehre gibt es zahlreiche unterschiedliche Definitionen
und Auslegungsformen, wobei an dieser Stelle folgende Version herangezogen wird:
Der Gewinn entspricht dem Jahresuberschuss/Jahresfehlbetrag als Differenz der Er-
trage und Aufwendungen der vergangenen Geschéaftsperiode, der durch die betriebli-
che und auBerbetriebliche Tatigkeit entstanden ist.

Der Erfolg (Gewinn oder Verlust) ergibt sich somit aus der Differenz des Vermdgens-
endwertes und des Vermdgensanfangwertes zuzlglich der von der Unternehmung
selbst getatigten Auszahlungen und abziglich der Einlagen.
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Andere Definitionen sprechen von einem buchhalterischen und einem ékonomischen
Gewinn, wobei die erste Definition nicht beachtet, wenn die Cash Flows auftreten, wah-
rend die zweite Definition dies sehr wohl berlcksichtigt (vgl. Copeland E.TH./Weston
J.F./Shastri K., 2008, S.57).
Kritik an der buchhalterischen Kennzahl Gewinn und dem darauf basierenden ROI-
Konzept als zentrale SteuerungsgrdBe eines Unternehmens wird vor allem durch fol-
gende Argumente deutlich:

e Vergangenheitsorientierung;

e Einperiodenbetrachtung;

e Bewertungsspielrdume bei der Gewinnermittlung im Rechnungswesen;

e Vernachlassigung des Zeitwertes des Geldes;

e mangelnde Korrelation zwischen jahresabschlussorientierten Kennzahlen und

der Wertentwicklung am Kapitalmarkt;

e Kkeine Abbildung des Kapitalbedarfs fir Wachstum;

e keine Berlcksichtigung von Risiken.
Diesen Kritikpunkten wird in den Ansétzen des wertorientierten Controllings, durch
SteuerungsgréBen, wie dem Cash Flow, der auf den Zukunftswert des Unternehmens
abstellt, entgegengewirkt (vgl. Horvath P., 2009, S.122).

5.2.3 Risiken, insbesondere Existenzsicherung

Das Risiko ist ein die anderen Merkmale erganzendes Ziel im Unternehmen und somit
im Finanzcontrolling und hat sich an der Existenzsicherung zu orientieren. Zwischen
Risiko und Gewinn besteht ein Konflikt, denn ein hoher Erwartungswert des Gewinns
muss in der Regel mit der Ubernahme von hohem Risiko erkauft werden (vgl. Mensch
G., 2008, S.13).
Der Gewinn kann als das Resultat beziiglich der Bewertung der einzelnen Positionen
im Jahresabschluss bezeichnet werden. Er ist vergangenheitsbezogen und unmittelbar
nur erfolgswirksam, nicht aber liquiditdtswirksam, was als Kritikpunkt eines lediglich
~gewinnorientierten“ Unternehmens gegentber eines ,Cash Flow — gesteuerten” Flih-
rungskonzeptes bezeichnet werden kann.
Es bestehen somit Interdependenzen zwischen der Gewinnerzielung und der nachhal-
tigen Existenzsicherung eines Unternehmens, welche wie folgt dargestellt werden kén-
nen:
e ein ausreichender Gewinn ist eine der Voraussetzungen fir die Existenz der
Unternehmung. Zur Existenzsicherung muss unbedingt die kiinftige Gewinner-
zielung gewabhrleistet sein.
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e Existenzsicherung ,kostet® Gewinn. Der Aufbau zukunftstrachtiger Erfolgspo-
tenziale beinhaltet in der Regel kurzfristig einen (teilweisen) Gewinnverzicht.

e Andererseits begrenzt die Notwendigkeit, laufend einen ausreichenden Gewinn
zu erzielen, die ErschlieBung zukunftiger Erfolgspotenziale.

e Gewinn entsteht jedoch nicht voraussetzungslos, d.h. es muss eine Reihe von
Bedingungen erflllt sein, wie z.B. das Vorliegen wettbewerbsfahiger Produkte,
damit Uberhaupt Gewinn entstehen kann. Dies kann nur durch nutzbare Er-
folgspotenziale sichergestellt werden.

In diesem Zusammenhang gilt der Erfolg bzw. Gewinn als eine VorsteuergréBe fur die
Liquiditat, wahrend die Erfolgspotenziale als VorsteuergréBen fir den Erfolg bzw. den
Gewinn zu verstehen sind.

Die Sicherung von Erfolgspotenzialen erhdht die Wahrscheinlichkeit eines kinftigen
Unternehmenserfolges.

Die wohl bedeutendste VorsteuergroBe fir die Erfolgspotenziale der Unternehmung
durften die Leistungsbereitschaft- und Leistungsfahigkeit, insbesondere die Kreativitat
und die Problemlésungsfahigkeit des Managements und der Mitarbeiter sein (vgl. Muller
A., 2009, S.94 ff).

Leistungsbereitschaft und
Leistungsféhigkeit des
Managements und der

Mitarbeiter

-

0

|mittelfristig | Erfolg bzw. Gewinn |
|Iangfristig | Erfolgspotenziale |

Abbildung 24: Zeitbezug der FihrungsgrdBen in Anlehnung an Miller A., 2009, S.95

Unternehmen muissen Risiken eingehen, da ansonsten kein/wenig Gewinn zu erzielen
ist, andererseits muss das Risiko handhabbar sein, und nicht zur Existenzgefahrdung
des Unternehmens fuhren.

5.24 Weitere Ziele des Finanz-Controllings

Der Aufgabenbereich des Finanzmanagements bzw. des Finanzcontrollings beinhaltet
aber auch die Bereitstellung von Informationen, die Koordination der Planung, Steue-
rung und Kontrolle der finanzwirtschaftlichen Prozesse sowie die Entwicklung von ge-

eigneten Instrumenten zur Organisation dieser Ablaufe im Unternehmen.
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Die langfristige Ausrichtung des Unternehmens, im Rahmen eben auch dieser Steue-
rung, stellt ein wesentliches Problemfeld dar, welches als Spannungsfeld zwischen der
Nutzung periodisierter GréBen und der Zukunftsorientierung definiert werden kann.
Erfolgspotenziale, Erfolgsfaktoren bzw. Erfolgskriterien lassen sich dementsprechend
als die Voraussetzungen fiir den zukinftigen, dauerhaften und nachhaltigen Unter-
nehmenserfolg definieren. Es sind Werttreiber!

Wertorientierung heiB3t aber nicht, sich allein auf finanzielle SteuerungsgréBen zu be-
schranken!

In Anbetracht der problematischen Identifizierung von kritischen Erfolgsfaktoren in Be-
zug auf die Anforderungen von Basel Il z&hlen deshalb noch weitere relevante Aufga-

ben zum Finanzcontrolling dazu und zwar:

5.2.4.1 Bonitat

Die Bonitat kann als die Kreditwirdigkeit eines Schuldners gegentiber seinen Kapital-
gebern bezeichnet werden. Sie ist eine wesentliche Voraussetzung fur die Beschaffung
von Finanzmitteln und beeinflusst die Finanzierungskosten und somit die Liquiditat.
Bestimmt wird sie nach Finanzmarktkriterien, wozu primar die Fahigkeit des Unter-
nehmens gehdrt, seine finanziellen Verpflichtungen gegentber Glaubigern, d.h. Zins-
zahlungen und Tilgungsleistungen, zu erflllen (Mensch G., 2008, S.13).

Einen Weg zur objektivierten Darstellung der Bonitat bilden Ratings, wobei die Not-
wendigkeit einer Implementierung eines internen Ratings, d.h. einer Bewertungsme-
thode, mit der die Wirtschaftsféhigkeit eines Unternehmens aufgrund des eigenen Risi-
koprofils dargestellt werden kann, immer deutlicher aufgezeigt wird.

5.2.4.2 Gilnstige Bilanzstruktur

Die Bilanzstruktur ist relevant, da sie das Bild bestimmt, das auBerhalb des Unterneh-
mens von dessen wirtschaftlicher Lage entsteht. Daneben ist sie auch fir das Unter-

nehmen selbst relevant, um seine eigene Situation beurteilen zu kdnnen.

Eine Bilanzstruktur soll glinstig sein bezlglich:
e Liquiditat, darstellbar z.B. durch den Anlagendeckungsgrad oder den Liquidi-
tatsgraden und dem Working Capital;
e Risiko, darstellbar durch den Verschuldungsgrad oder durch die Flexibilitat im
Verhaltnis von Anlage- zu Umlaufvermégen;
e Gewinn, darstellbar in der Intensitat der Kapitalnutzung;

e Bonitat, darstellbar vor allem durch die externe Beurteilung.
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5.2.4.3 Gefahr der Uberschuldung

Eine Uberschuldung tritt dann ein, wenn die Schulden des Unternehmens héher sind
als sein Vermoégen, bzw. wenn Verluste nicht mehr durch das Eigenkapital aufgefan-
gen werden kénnen.

Das Eigenkapital ergibt sich in der Bilanz als Saldo zwischen Vermdgen und Schulden.
Ist das Eigenkapital bei einer Kapitalgesellschaft durch Verluste aufgebraucht, so lautet
dieser Posten ,negatives Eigenkapital®. In diesem Fall ist der Bilanzverlust gréBer als
das Nennkapital und die Kapital- und Gewinnrlicklagen.

Im Bilanzanhang ist in weiterer Folge zu erlautern, ob die buchméaBige Uberschuldung
auch einer Uberschuldung im Sinne des Insolvenzrechts gleichzusetzen ist. Nach dem
Insolvenzrecht ist fiir die Ermittlung einer Uberschuldung jedoch auf die Zeitwerte der
Vermdgensgegenstande im Unternehmen und auf die positive (mind. 50%) Fortfih-
rungsprognose abzustellen (vgl. Frick W., 2004, S.242).

Die Uberschuldung stellt nach dem Insolvenzrecht eine der drei Insolvenzausléser dar.

5.2.4.4 Gefahr der Zahlungsunfahigkeit

Eine Zahlungsunfahigkeit liegt vor, wenn der Schuldner fallige Zahlungsverpflichtungen
nicht mehr erfillen kann.

Als méglichen Insolvenztatbestand gibt es schlieBlich noch die ,drohende” Zahlungsun-
fahigkeit, in der der Schuldner die Méglichkeit, nicht aber die Pflicht hat, das Insolvenz-
verfahren zu beantragen. In diesem Fall hat der Glaubiger keine Méglichkeit die Insol-
venz zu beantragen (Gerke W./Bank M.; 2003, S.478).

6 Die reine Kennzahlenanalyse — Hard Facts und
ihre Grenzen

Kennzahlen lassen sich als wesentliches Instrument des Controllings bezeichnen, sie
sind verdichtete Informationen Uber quantifizierbare Tatbestande und sollen eine einfa-
che Kontrolle von Ablaufen und Ergebnissen ermdéglichen.

Kennzahlen lassen sich auf alle Arten von Aktivitdten und Funktionsbereichen bezie-
hen, so gibt es dementsprechend im Finanzcontrolling Gbergreifende Kennzahlensys-
teme, die sich an finanziellen GréBen orientieren.

Der relativ einfache Einsatz von Kennzahlen tauscht dariber hinweg, dass er nicht
immer angemessen ist und teilweise auch in die Irre fihren kann, wobei aber festzuhal-

ten ist, dass Kennzahlen immer einen exakten Wert darstellen, wenn vorab sicherge-



Pirhofer Helmuth 70

stellt werden kann, dass die ,richtigen“ Variablen zueinander in Beziehung gesetzt
werden (vgl. PreiBner A., 2005, S.197 ff).

Je mehr Kennzahlen angesprochen werden, desto gréBer ist auch die Gefahr, dass es
zu Widersprlchen in der Interpretation kommt. Gerade in Bezug auf Basel Il kommt
diesem Problem eine groBe Bedeutung zu.

6.1 Kennzahlensysteme

Um eine systematische Analyse und Ursachenforschung betreiben zu kénnen wurden
verschiedene Kennzahlensysteme entwickelt. Dabei handelt es sich um hierarchisch
aufgebaute Kennzahlenpyramiden, durch die eine sogenannte Spitzenkennzahl durch
zahlreiche andere erklart wird.

Diese Spitzenkennzahl steht meist fir das Unternehmensziel in Bezug auf Rentabilitét
oder Gewinn, kann aber auch der ndheren Analyse von Bilanz oder Gewinn- und Ver-
lustrechnung dienen.

Im Rahmen der traditionellen Bilanzanalyse von Unternehmen werden die Daten des
Jahresabschlusses, das sind die Aufwendungen und die Ertrdge der Gewinn- und Ver-
lustrechnung, sowie die Aktiva und Passiva der Bilanz, unter Einbeziehung der Infor-
mationen aus Anhang und Lagebericht, nach betriebswirtschaftlichen Uberlegungen
zielgerichtet analysiert, aufbereitet und in Kennzahlen um gegliedert.

Auf Basis der aufbereiteten Finanzdaten werden betriebswirtschaftliche Kennzahlen
errechnet, die Aussagen Uber die

e Vermdgenssituation, Kapital- und Finanzierungsstruktur,

e Liquiditatssituation,

e Rentabilitdt und Ertragskraft;

e Kapitaldienstfahigkeit

liefern sollen.

Die Berechnung und Bereitstellung von Kennzahlen ist ein wichtiger Bestandteil der
Tatigkeit von Controllern in einem Unternehmen. Dabei ist zu beachten, dass Kennzah-
len nicht isoliert betrachtet werden dirfen. Sie sollen zusammen mit anderen finanziel-
len und nicht-finanziellen Informationen die Entscheidungen von Managern und Fih-

rungskraften unterstitzen.

Uberdies dienen Kennzahlen der Vergleichbarkeit zwischen internen Abteilungen und
Unternehmen in derselben Branche. Zudem werden Kennzahlen in Verbindung mit
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wirtschaftlichen Trends zur Abbildung von Entwicklungen und zur Formulierung von

Prognosen genutzt.

Die traditionelle Bilanzanalyse ist stichtagsbezogen, vergangenheitsorientiert und damit
statisch, sie wird in Geldwerten ausgedrickt und unter der Going Concern — Pramisse
erstellt. Unter der Going Concern — Pramisse versteht man die Voraussetzung, dass
das Unternehmen fortgefihrt und nicht aufgelést wird. Prifungsfelder, die sich auf
rasch verandernde Sachverhalte beziehen, wie z.B. die Liquiditdtsanalyse, sind da-
durch besonders beeintrachtigt.

Dies wird besonders deutlich, wenn man bedenkt, dass auBerdem zwischen Bilanzer-
stellung und Bilanzanalyse in der Praxis meistens mehrere Monate liegen.

Den Unzulanglichkeiten der traditionellen Bilanzanalyse versuchte man besonders in
den letzten Jahren mit mathematisch statistischen Modellen zu begegnen. All diesen
Verfahren (Univariate und multivariate Diskriminanzanalyse, Scoring, kiinstliche neuro-
nale Netze, usw.) ist gemeinsam, dass sie zwar das Gesetz der groBen Zahlen nutzen,
aber den Gegebenheiten des Einzelfalls nicht gerecht werden (vgl. Guserl R./ Pernsteiner
H., 2004, S.940).

Unterschiedliche Unternehmensentscheidungen verlangen unterschiedliche Kennzah-
len und unterschiedliche Interpretationen dieser Kennzahlen, ganz speziell wenn es
sich um wertorientierte Kennzahlen handelt, die nebenbei noch zukunftsbezogene
Gr6Ben darstellen sollen.

Auch der Blick in die Empirie kann die unternehmensindividuellen Gegebenheiten nicht

ersetzen.

6.2 Standardkennzahlen in den Ratingmodellen

Die vier in den folgenden Ausfihrungen beschriebenen quantitativen Kennzahlen wer-
den in nahezu jedem Ratingmodell verwendet, weshalb man sie haufig als die Stan-
dardkennzahlen bezeichnen kann, siehe dazu auch die nachfolgenden Erlduterungen
zum ,Quicktest".

Abwandlungen einzelner dieser Kennzahlen finden sich auch im ROI-
Kennzahlensystem wieder. Dieser Klassiker unter den Kennzahlensystemen stammt
aus dem Jahre 1919 und wird auch als das ,Du Pont System*” bezeichnet, wobei in der
heutigen Praxisanwendung verschiedene Basiszahlen ergénzt werden. Die groBe
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Starke des ,Du Pont Systems* steckt vor allem in der Ubersichtlichkeit der mathemati-
schen Zusammenhange und in der relativ einfachen Veranderbarkeit der Variablen bei
zukunftsorientierten Simulationen und Planungsvorhaben, dementsprechend auch bei

Analysen und Ratings.

Das hierarchisch aufgebaute ROI-Schema enthédlt mehrere einzelne Kennzahlen, die
zueinander in einer bestimmten Beziehung stehen und jeweils spezifische Bereiche
analysieren. Der ROI (Return on Investment) als Spitzenkennzahl fasst dabei die wich-
tigsten Aussagen des Systems in komprimierter Form zusammen (vgl. Auer K.V., 2006,
S.345).

Auf der 2. Ebene des ROI-Schemas sind die zentralen Kennzahlen auf der Seite der
Ergebnisbetrachtung die Umsatzrentabilitdt und auf der Seite der Kapitalstruktur die

Kennzahl Kapitalumschlag.

Somit ergibt sich folgende Darstellung:

ROI: Betriebsergebnis . Umsatzerlse
DuPont Umsatzerlose durchschn. betriebsnotw. Vermbgen

Vereinfacht kann die Formel auch lediglich durch die Multiplikation von Umsatzrentabi-
litdt und Kapitalumschlag dargestellt werden:

ROL: DuPont  Umsatzrentabilitat X Kapitalumschlag

Die nachstehende Abbildung soll das ROI-Konzept inhaltlich mit allen zuséatzlichen
Zahlen Ubersichtlich darstellen:
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Abbildung 25: Return on Investment (ROI), eigene Darstellung, 2009

Anhand des ROI-Kennzahlenbaumes kdénnen sowohl die Zusammenhange innerhalb

eines Unternehmens, als auch die Wirkung getroffener oder zu treffender MaBnahmen

und ebenso die Verflechtungen der gesamten Zielstruktur eines Unternehmens darge-

stellt werden (vgl. Ginthér O., 2008, S.94).

MaBnahmen, die eine Verbesserung des ROI bewirken, kénnen sein:

die Erhéhung der Umsatzrentabilitat, z.B. durch Erhéhung der Verkaufspreise

sowie durch Kostensenkung betreffend Material und Personal infolge Rationali-

sierungsmaBnahmen;

nagements:

Verbesserung des Kapitalumschlages im Rahmen eines Working Capital Ma-

o durch ein verbessertes Lagermanagement in Form geringerer Lagerbe-

stédnde an Rohstoffen, fertigen Erzeugnissen und der Handelsware;
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o geringere AuBenstande von Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen;
o Optimierung der Lieferverbindlichkeiten durch entsprechende Verhand-
lungen.
Zusammenfassend sagt die ROI-Kennzahl deshalb aus, dass je h6éher die Umsatzren-
tabilitat und der Kapitalumschlag sind, desto héher ist der Return on Investment (ROI)
fir das Unternehmen.

6.2.1 Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalquote (Equity Ratio) ist eine zentrale Kennzahl in Ratingmodellen, wel-
che den prozentuellen Anteil des Eigenkapitals an der Bilanzsumme anzeigt, und durch
die nachstehend angefthrte Formel berechnet wird:

EK-Quote: Eigenkapital 100

Gesamtkapital

Die Eigenkapitalquote ist den Kennzahlen der statischen Kapitalstrukturanalyse zuzu-
ordnen, die sich — auch als Finanzierungsanalyse bezeichnet — mit der Art und der
Uberlassungsdauer des zur Verfiilgung gestellten Kapitals beschaftigt. Ziel dieser
Kennzahl ist es, Aussagen Uber die Abschatzung von Finanzierungsrisiken und Uber
die Kreditwurdigkeit zu gewinnen (vgl. Krause H.U./Dayanand A., 2008, S.97).

Eine allgemeine, betriebswirtschaftlich begriindete Normhdhe kann nicht vorgegeben
werden. Banken fordern fiir die Kreditvergabe an ein Unternehmen in der Regel einen
Mindestanteil des Eigenkapitals an der Bilanzsumme von ca. 20 - 30%. Dieses Eigen-
kapital stellt in der Praxis nicht nur einen Puffer dar, um Krisen besser Uberstehen zu
kénnen, sondern zeigt auch auf, ob das Unternehmen in der bisherigen Tatigkeit fahig
war, Eigenmittel aufzubauen bzw. bereitzustellen. Ein hoher Eigenkapitalanteil bringt
Unabhangigkeit von Kapitalgebern und reduziert die Fremdkapitalzinsen und somit die
finanzielle Belastung des Unternehmens (vgl. PreiBner A., 2005, S.214).

GemaB dem Unternehmensreorganisationsgesetz (URG) in Osterreich muss eine Un-
ternehmensreorganisation eingeleitet werden, wenn die Eigenkapitalquote unter 8%
fallt und gleichzeitig die fiktive Schuldentilgungsdauer Uber 15 Jahre steigt.

In Stdtirol bzw. Italien ist eine solche Vorgabe gesetzlich nicht gegeben, es zahlen die
bankeniblichen Anforderungen und Vorgangsweisen, ob zum Vor- oder Nachteil fur
den Unternehmer bzw. die Bank bleibt dahingestellt.
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Der Eigenkapitalquote kann die Fremdkapitalquote gegenlbergestellt werden, die so-
mit den prozentuellen Anteil des Fremdkapitals an der Bilanzsumme darstellt und re-
spektive der Differenz von 100 gegenliber dem Eigenkapital entspricht.

Ebenfalls kann in diesem Zusammenhang der statische Verschuldungsgrad, welcher
den prozentuellen Anteil des Fremdkapitals am Eigenkapital darstellt, erwéhnt werden:
e st der statische Verschuldungsgrad > 1, so weist ein Unternehmen in seiner Bi-
lanz mehr Fremdkapital als Eigenkapital auf;
e st der Verschuldungsgrad < 1, so ist das Eigenkapital héher als das Fremdkapi-
tal.

In Bezug auf die ,Haftungsfunktion“ des Eigenkapitals fir Banken soll das nachstehen-
de Berechnungsbeispiel mdgliche Veranderungsvarianten in einfacher Form aufzeigen.
Vor dem Verlust erreichen beide Unternehmen eine relativ hohe Eigenkapitalquote, die
in der Regel von den Banken als ausreichend bewertet wird. Nach dem Verlust, fallt die
Eigenkapitalquote des ,Unternehmens 2“ unter die Ubliche Mindestanforderung von
30% und kénnte somit dazu beitragen, dass das Unternehmen entweder keinen Kredit
bekommt bzw. ein bestehender Kredit nicht mehr verlangert wird.

[ Unternehmen 1 [T Uniemehmen2 |

akiuelles Eigenkapital 500,00 350,00
aktuelle Bilanzsumme 1.000,00 1.000,00
respektive Eigenkapitalguote S0,00% 35,00%
dazukommender Verlust 100,00 100,00
Eigenkapital nach Verlust 400,00 250,00
Bilanzsumme nach Verlust 900,00 Q00,00
Eigenkapitalquote nach Werlust 44 A44% 27, 78%

Tabelle 9: Eigenkapitalveranderung, Auer K.V., 2006, S.316

Grundsatzlich muss festgehalten werden, dass die Insolvenzanfélligkeit eines Unter-
nehmens mit einem steigenden Anteil an zu verzinsendem Fremdkapital zunimmt und

diese Kennzahl somit eine Berechtigung in den Ratingmodellen hat.

Unternehmen, die sich in einer Start Up-Phase befinden, haben in der Praxis aber eher
selten ausreichend Eigenkapital vorhanden, um den Anforderungen der Banken ge-
recht zu werden. Dementsprechend werden Erstkreditantrdge im Rahmen der Ab-
schatzung von Finanzierungsrisiken sehr oft von den Banken kritisch bewertet und
entsprechend oft abgelehnt.
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6.2.2 Schuldentilgungsdauer

Die in der Praxis sehr haufig verwendete und wichtige Entschuldungsdauer zeigt auf,
wie viele Geschéftsjahre die gesamte Rickzahlung des kurz- und langfristigen Fremd-
kapitals dauern wirde.

Die Berechnung erfolgt anhand folgender Formel:

Entschuldungsdauer: Fremdkapital (-lig.Mittel)

operativen Cash Flow

Die Schuldentilgungsdauer, bekannt auch als ,dynamischer Verschuldungsgrad®, setzt
eine BestandsgréBe (Effektivverschuldung) und eine StromgréBe (Cash Flow) in Be-
ziehung, um die Kreditwirdigkeit im Sinne der Zahlungsfahigkeit eines Unternehmens
zu kennzeichnen (vgl. Krause H.U./Dayanand A., 2008, S.67).

Je kleiner die Entschuldungsdauer, desto liquider préasentiert sich das Unternehmen.
Gleichzeitig wird mit dieser Kennzahl aufgezeigt, wie stark das Unternehmen von sei-
nen Kreditgebern abhéngig ist.

Bei der Berechnung in den Banken befindet sich im Nenner grundsatzlich immer der
operative Cash Flow, im Zahler hingegen wird entweder die Effektivverschuldung oder
das Fremdkapital bereinigt um das monetére Umlaufvermégen oder eine andere indi-
viduell relevante GroBe verwendet.

Als Kehrwert findet man die Kennzahl Schuldentilgungsdauer haufig in Ratingmodellen
mit der Bezeichnung ,Entschuldungsgrad®.

Die Berechnung dabei lautet: Operativer Cash Flow dividiert durch das Fremdkapital
multipliziert mit 100.

Der Entschuldungsgrad zeigt auf, welcher Prozentsatz der Verschuldung in einem Ge-
schéaftsjahr mit selbst erwirtschafteten Mitteln zurlickgezahlt werden kénnte. Sowohl die
Entschuldungsdauer als auch der Entschuldungsgrad zeigen die Krisenanfalligkeit ei-
nes Unternehmens auf (vgl. Auer K.V., 2004, S.91).

In der Theorie wird festgehalten, dass eine Schuldentilgungsdauer kleiner als 5 Jahre

als optimal angesehen werden kann.

Bezugnehmend auf den Quicktest, welcher die nachstehend angefiihrten Gutekriterien
als Vorgaben definiert:
e <3Jahre Sehr gut (Note 1),
e <5Jahre Gut (Note 2),
<12 Jahre  Mittel (Note 3),
>12 Jahre  Schlecht (Note 4),



Pirhofer Helmuth 77

e >30Jahre Insolvenzgefédhrdet (Note 5),
sieht die Praxis aber meistens sehr viel anders aus.

Ein Investitionskredit in ein unbewegliches, abnutzbares als auch nicht abnutzbares
Anlagevermégen, wie z.B. ein Grundstlick oder ein Gebaude ist in den seltensten Fal-
len innerhalb von 12 Jahren Gberhaupt finanzierbar. Eher werden solche Kreditlinien
auf 15 — 20 Jahre vergeben, was in der Bewertung aber bereits eine schlechte Bonitéat
darstellen wirde. Nichtsdestotrotz muss festgehalten werden, dass je kleiner die Ent-
schuldungsdauer ist, desto besser kann die Verschuldungsféhigkeit angesehen wer-
den.

6.2.3 Gesamtkapitalrentabilitat

Die Gesamtkapitalrentabilitat spiegelt die Effizienz wieder, mit der, das im Unterneh-
men eingesetzte Eigen- und Fremdkapital arbeitet, d.h. diese Rentabilitdtskennzahl
gibt an, wie viel Gewinn vom Kapital erzielt wird. Beispielsweise bedeutet eine Ge-
samtkapitalrentabilitadt (GKR) von 9% dass von jedem Euro eingesetztem Kapital 9
Cent Gewinn erzielt wird (vgl. Auer K.V., 2004, S.104).

Die Berechnung erfolgt grundséatzlich anhand folgender Formel:

Gesamtkapitalrendite:  Jahresergebniss bzw. EGT + Zinsaufwand korrigiert
@ Gesamtkapital

Die Gesamtkapitalrentabilitat stellt ebenso wie die bereits vorab genannten Kennzah-
len Eigenkapitalquote und Schuldentilgungsdauer eine zentrale Kennzahl in Ratingmo-
dellen dar.

In der Analysepraxis wird die Berechnung der Gesamtkapitalrentabilitdt sehr unter-
schiedlich vorgenommen, wobei sie grundsatzlich etwa dem ROI-Schema (Return on
Investment) bzw. dem ROA (Return on Assets) entspricht.

Als Abwandlungen werden in der Analysepraxis auch der RONA (Return on Net As-
sets) sowie der ROCE (Return on Capital Employed) immer haufiger verwendet.

Der Unterschied dabei ist, dass beim RONA nur auf das verzinsliche Kapital berechnet
wird, und dieser deshalb immer héher ist als der ROI, und beim ROCE zusétzlich noch
jenes Vermdgen abgezogen wird, das nicht unmittelbar im Leistungsprozess eingesetzt
wird. Deshalb spricht man auch vom ,betriebsnotwendigen Vermdgen® (Auer K.V., 2004,
S.107).

Ausgehend von den Vorgaben in den Ratingmodellen kann eine Gesamtkapitalrentabi-
litat groBer als 12% als gut bis sehr gut eingestuft werden und eine solche kleiner als
8% bereits als schlechtes Ergebnis. Dabei orientiert sich die Messung dieser Kennzahl
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an den durchschnittlichen Kapitalkosten — VerhéltnisméaBigkeit des Eigenkapitals sowie
des Fremdkapitals — dem sogenannten WACC. Ist die Gesamtkapitalrentabilitat gréBer
als der WACC, dann kann von einer Wertschaffung gesprochen werden.

Dieser Wertbeitrag ist &hnlich dem Konzept des Economic Value Added (EVA™), wo-
bei diese Kennzahl auf dem Betriebsergebnis nach Ertragssteuern, dem sogenannten
Net Operating Profit after Tax (NOPAT) und dem Capital Employed (CE) im Sinne des
betriebsnotwendigen Vermoégens, bereinigt um das unverzinsliche Kapital, basiert (vgl.
Auer K.V., 2004, S.106).

Die Realitat in den KMU's zeigt aber sehr haufig auf, dass bereits eine Gesamtkapital-
rentabilitdt in Hohe des Fremdkapitalkostensatzes als positives Ergebnis angesehen
werden kann. Dies bedeutet in vielen Unternehmenssituationen, dass eine Gesamtka-
pitalrentabilitdt von ca. 5 — 8%, die in der Beurteilungsskala des Quicktests als schlecht
dargestellt wird, in der betrieblichen Realitat als ein gutes Ergebnis angesehen werden
kann. Im Quicktest wirde dies aber den arithmetischen Durchschnitt in der Gesamtbe-
urteilung auBerst negativ beeinflussen und somit auch eine positive Finanzierungsent-
scheidung maBgeblich beeintrachtigen.

6.2.4 Cash Flow — Leistungsrate

Die Cash Flow — Leistungsrate, auch als Cash Flow — Umsatzrentabilitdt bekannt, ge-
hért zu den umsatzbasierten Rentabilitdtskennzahlen und stellt somit ein MaB fir die
operative Ertrags- und Selbstfinanzierungskraft des Unternehmens dar (vgl. Krause
H.U./Dayanand A., 2008, S.83).

Der Cash Flow kann grundséatzlich als eine Liquiditatskennzahl definiert werden, die als
MaBstab fir den finanzwirtschaftlichen Erfolg und die Innenfinanzierungskraft eines
Unternehmens abgebildet werden kann (vgl. Auer K.V., 2004, S.59).

Da der Cash Flow in der Analysepraxis in einer Vielzahl von unterschiedlichen Berech-
nungsmaoglichkeiten dargestellt werden kann, ist immer dahin gehend zu hinterfragen,
welcher konkrete Cash Flow in einer Analyse herangezogen wird und welche betriebli-
chen EinflussgrdBen, wie z.B. Steuern, Zinszahlungen oder auBerordentliche Zahlun-
gen berlcksichtigt werden missen.

Eine allgemein anerkannte und aussagekraftige Verwendung stellt der operative Cash
Flow dar, der sich aus der laufenden Geschéaftstatigkeit ergibt und in der international
vergleichenden Analysepraxis oftmals als EBITDA (Earnings before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization) dargestellt wird.

Die Cash Flow — Leistungsrate ist eine zentrale Kennzahl in Ratingmodellen, da sie ein
guter Indikator fUr die finanzielle Leistungsféhigkeit eines Unternehmens ist. Umso
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mehr Cash Flow aus der Betriebsleistung, d.h. aus der eigentlichen Operativitat gene-
riert wird, desto besser ist die Selbstfinanzierungskraft des Unternehmens.

Da diese Kennzahl keine Abschreibungen enthalt, wird sie als weniger stéranféllig be-
trachtet als die Umsatzrentabilitédt (Return on Sales - ROS). Die Umsatzrentabilitat wird
berechnet indem der Jahresuberschuss anstelle des Cash Flow durch den Umsatz
bzw. die Betriebsleistung dividiert wird.

Die entsprechende Formel zur Berechnung der Cash Flow — Leistungsrate lautet dem-
entsprechend:

Cash Flow - Leistungsrate: operativer Cash Flow

*100
Betriebsleistung

Die Cash Flow — Leistungsrate ist somit der Quotient von Cash Flow und Betriebsleis-
tung, wobei fir gute Unternehmen in der Analysepraxis eine Cash Flow — Leistungsra-
te von gréBer als 8% angesehen werden kann.

In Bezug auf das Rating von Banken muss der operative Cash Flow eines Unterneh-
mens, das vermehrt Anlagen bzw. Maschinen oder/und den Fuhrpark Gber Leasing
finanziert differenziert bewertet werden, als der operative Cash Flow eines Unterneh-
mens, das eben diese Investitionen kauft. Der operative Cash Flow eines Unterneh-
mens, das Anlagen Uber Leasing finanziert, ist kleiner als der operative Cash Flow ei-
nes Unternehmens, das diese Anlagen kauft (vgl. Auer K.V., 2004, S.67).

Der operative Cash Flow, der auch bereits in der vorab definierten Kennzahl Schulden-
tilgungsdauer definiert wurde, kann entsprechend der Eigenschaften generell als Indi-
kator fur die Verschuldungsfahigkeit eines Unternehmens angesehen werden, da
Schulden letztlich nur aus selbsterwirtschafteten Mitteln getilgt werden kénnen.

6.3 Sonstige relevante Kennzahlen

Eine weitere, aber weniger haufig verwendete Kennzahl im Bereich der dynamischen
Liquiditat ist die Zinsdeckung, die, isoliert betrachtet, aufzeigt, inwieweit ein Unterneh-

men seine Kreditzinsen aus dem operativen Cash Flow zahlen kann.

Diese Kennzahl verhélt sich ahnlich wie die Schuldentilgungsdauer bzw. die Bankkre-
ditrtckzahlungskraft, bertcksichtigt aber nur die Zinsen und nicht auch die Tilgung von
Fremdkapital, d.h. das sich laufend verandernde Verhaltnis Eigenkapital/Fremdkapital
zu Gesamtkapital wird in dieser Kennzahl nicht beriicksichtigt.
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Das Umsatz/Fremdkapital-Verhaltnis ist ebenfalls eine Kennzahl, die in Ratingmodellen
vereinzelt verwendet wird. Anhand dieser Kennzahl kann aufgezeigt werden, wie effek-
tiv ein Unternehmen mit dem aufgenommenen Fremdkapital hinsichtlich der Umsatzer-
zielung wirtschaftet.

Der Umsatz sollte jedenfalls gréBer als das Fremdkapital sein bzw. das Um-
satz/Fremdkapital-Verhéltnis sollte gréBer als ,,1“ sein.

Der Nachteil dieser Kennzahl ist, dass nur der Umsatz berlcksichtig wird und nicht das
daraus erzielte EGT bzw. der Cash Flow, der zur Bewertung der Rickzahlungsfahig-
keit des Unternehmens notwendig ist.

Eine Kennzahl, die kaum in Ratingmodellen erwahnt wird, als Rentabilitdtskennzahl
aber eine hohe Aussagekraft hat, ist der Cash Flow Return on Investment (CFROI).

Die Kapitalrentabilitat steigt im Zeitablauf mit dem Alter der Sachanlagen aufgrund der
durch Verrechnung von planmaBigen Abschreibungen sinkenden Anlagewerte.

Dieser Nachteil wird beim Cash Flow Return On Investment (CFROI) durch die Ver-
wendung der historischen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten beim Anlagevermoé-
gen vermieden.

Eine haufig verwendete Berechnungsformel des Cash Flow Return On Investment
(CFROI) lautet wie nachstehend angeflhrt:

CFROI: Operativer Cash Flow vor Zins- und Steuerzahlungen

@ Anlagevermdgen (zu histor. Werten) + @ Umlaufvermdgen

Eine Alternativberechnungsmethode wére auch die Verwendung von kalkulatorischen
Investitions-Cash Flows, die aber in keinem Ratingmodell vorkommt. Sehr wohl werden
aber in der Analysepraxis der Banken dahingehende Uberlegungen und Berechnungen
angestellt, um ein gewisses Investitionsszenario mit in die Bonitatsprifung einflieBen
zu lassen und um etwaige, auBergewdhnliche, weiterfliihrende Investitionsnotwendig-

keiten auszuschlieBen oder zu mindestens frihzeitig erkennen zu kénnen.

7 Quicktest

Der Quicktest ist ein relativ simples Ratingmodell, bestehend aus den vorab genannten
vier Kennzahlen, die, basierend auf den arithmetischen Durchschnitt aus den Ergeb-
nissen der vier Kennzahlen, eine Gesamtbeurteilung eines Unternehmen ermdéglichen.
Die Eigenkapitalguote und die Schuldentilgungsdauer zusammen genommen geben
Hinweise auf die finanzielle Stabilitat eines Unternehmens, d.h. in anderen Worten, die
Eigenkapitalquote und die Schuldentilgungsdauer zeigen eindeutig auf, ob das Unter-
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nehmen absolut, d.h. gemessen an der Bilanzsumme bzw. relativ, d.h. gemessen am
Cash Flow zu viel Fremdkapital hat oder nicht (vgl. Kralicek P., 2007, S.52).

Die Gesamtkapitalrentabilitat und die Cash Flow — Leistungsrate geben Hinweise auf

die Ertragskraft eines Unternehmens.

In Kurzform und einzeln dargestellt sagen die Quicktest-Kennzahlen folgendes aus:

e Eigenkapitalquote

e Schuldentilgungsdauer -
e Gesamtkapitalrentabilitat>

e (Cash-Flow-Leistungsrate->

-> ermittelt die Kapitalkraft bzw. Risikotragfahigkeit;

ermittelt die Rendite;

gibt Auskunft Uber die Verschuldung;

stellt die finanzielle Leistungsfahigkeit dar.

In Form einer Tabelle stellt sich der Quicktest als Beurteilungsskala wie folgt dar:

Beurteilungsskala

QU|theSt Insolvenz-
Sehrgut (1) Gut(2) Mittel (3) |Schlecht (4)| gefahrdet
Kennzahl (9)
Eigenkapitalquote = 30% = 20% =10% < 10% negativ
Schuldentilgungsdauer < 3 Jahre | <5 Jahre | <12 Jahre | = 12 Jahre | = 30 Jahre

Ergebnis finanzielle arithmetischer Durchschnitt aus Ergebnis Eigenkapitalguote

Stabilitat und Schuldentilgungsdauer
Gesamtkapitalrentabilitat > 15% > 12% > 8% < 8% negativ
Cash-Flow-Leistungsrate > 10% > 8% > 5% < 5% negativ

arithmetischer Durchschnitt aus Ergebnis
Gesamtkapitalrentabilitat und Cash-Flow-Leistungsrate.

Gesamtbeurteilung artihmetischer Durchschnitt aus den Ergebnissen der 4 Kennzahlen

Tabelle 10: Modifiziert nach Auer K.V., 2004, S.226, Quelle: Kralicek P./Bohmdorfer F./Kralicek
G.

Ergebnis Ertragskraft

Die Ergebnisse aus obigen Kennzahlen kénnen entsprechend der vorab abgebildeten
Tabelle analysiert und bewertet werden. Ein wesentlicher Kritikpunkt dabei ist, dass die
Aussagekraft dieses Ratingmodells durch bilanzpolitische MaBnahmen stark beein-
flusst werden kann. Ebenso erfolgt keine Differenzierung nach Branchen, und die Ur-
sachen flr eine mégliche Unternehmenskrise kdnnen nicht detailliert ermittelt werden.
Weiters ist eine Aussage betreffend die Eintrittswahrscheinlichkeit einer Krise im Ein-
zelfall nicht méglich.
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Als internes Rating-Instrument, das relativ wenig Aufwand verlangt, stellt der Quicktest
aber ein akzeptables Instrument fir KMU’s dar.

Empirische Ergebnisse haben gezeigt, dass fir die Beurteilung einer Unternehmensla-
ge wenige Kennzahlen ausreichen, da sich der Aussagegehalt solcher Modelle durch
die Aufnahme weiterer Kennzahlen nicht oder nur noch marginal verbessert (vgl. Auer
K.V., 2004, S.226 ff).

8 Multiple Diskriminanzanalyse (MDA) (vereinfachte Me-
thode)

Das Verfahren der multivariaten (multiplen) Diskriminanzanalyse, auch als MDA be-
zeichnet, ist ein in der Praxis vielfach bewédhrtes und in der Theorie hinreichend be-
kanntes Instrument.

Im Gegensatz zur univariaten Diskriminanzanalyse werden bei der multivariaten Dis-
kriminanzanalyse mehrere Kennzahlen gemeinsam analysiert und zur Klassifikation
herangezogen (vgl. Berlandi P., 2000, S.25).

Dieses hier beschriebene Ratingmodell der multiplen Diskriminanzanalyse (MDA), in
Form der vereinfachten Methode ohne Branchengliederung, dient als Frihwarnsystem
zur Erkennung einer mdéglichen Insolvenz- bzw. Ausfallgefahr und stellt somit die Basis
von Insolvenzprognosemodellen und Credit-Scoringsystemen dar. Fur die Ausfallrisi-
koanalyse werden dabei kreditwirdige und nicht-kreditwirdige Unternehmen differen-
Ziert.

Kritik kann auch bei diesem Modell angebracht werden, da auch diese Methode die
Daten aus der Vergangenheit herleitet, ebenso sind diese Daten durch bilanzpolitische
MaBnahmen beeinflussbar, und es erfolgt ebenfalls keine Differenzierung nach Bran-
chen.

Anhand dieses Modells I&sst sich, mit Hilfe eines mathematisch-statistischen Verfah-
rens, im Ergebnis einer einzigen Zahl, ein zusammengefasstes Urteil fur die Finanzla-
ge eines Unternehmens geben.

Der sogenannte Diskriminanzwert ,.Z“, dessen Wert die Zuordnung zu der Gruppe der
kreditwirdigen oder nicht kreditwlrdigen Unternehmen bewirkt, wird nach folgender
Funktion ermittelt:

|Z=a1XX1+32XX2+ ...... +amxx,,J

e a = Gewichtungsfaktor des Einzelmerkmals;
e m = Index fUr das jeweilige Einzelmerkmal;
e x = Einzelmerkmal,;

e Z = Diskriminanzwert.
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Der im Rahmen der Diskriminanzanalyse berechnete Z-Wert kann als Indikator fur die
Hohe des Ausfallrisikos betrachtet werden. Die Berechnung kann beispielhaft anhand
nachstehender Tabelle erfolgen (vgl. Auer K.V., 2004, S.228):

Berechnung Multiple Diskriminanzanalyse:

Kennzahl Berechnung Kennzahlenwerte| |Gewichtungsfaktor Scores
1 Cash Flow/Verbindlichkeiten X 1,50 =
2 Bilanzsumme/Verbindlichkeiten X 0,08 =
3 EGT/Bilanzsumme X 10,00 =
4 EGT/Betriebsleistung X 5,00 =
5 Vorrite/Betriebsleistung X 0,30 =
b Betriebsleistung/Bilanzsumme X 0,10 =
Diskriminanzfunktion - 3

Entsprechend obiger Abbildung werden die ermittelten einzelnen Kennzahlenwerte mit
den jeweiligen Gewichtungsfaktoren multipliziert, wobei die aufsummierten Scores die
so genannte Diskriminanzfunktion ergeben. Als Auswertungsrichtlinien werden ange-
flhrt:

Auswertungsrichtlinien:

Auswertungsergebnis Einstufung

=3 extrem gut

=272 sehr gut

=15 gut

=1 mittelgut

=03 schlecht

<0,3 leicht insolvenzgefihrdet
<0 insolvenzgefihrdet

<-1 stark insolvenzgefihrdet

Tabelle 11: MDA modifiziert nach Auer K.V., 2004, S.228, Quelle: Kralicek P./Béhmdorfer
F./Kralicek G.

Sowohl der Quicktest als auch die multiple Diskriminanzanalyse arbeitet nach der em-
pirischen Aussage, dass fur die Beurteilung eines Unternehmens nur wenige Kennzah-
len ausreichen. Gleichzeitig erlauben beide Modelle aber nur ein begrenztes Urteil Uber
das Unternehmen, weshalb zusatzliche quantitative und qualitative Kennzahlen unbe-
dingt notwendig sind.

Auch die Multiple Diskriminanzanalyse (MDA) erlaubt nur ein pauschales Urteil und
zeigt die Ursachen fur eine mégliche Unternehmenskrise nicht ausreichend auf. Damit
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ist eine weitergehende Analyse auf Basis disaggregierter Kennzahlen, sowie auf Basis
zusatzlicher quantitativer und qualitativer Kennzahlen notwendig.

Die ermittelten Werte gelten nur fir den statistischen Durchschnitt der Unternehmen,
eine Aussage betreffend die Eintrittswahrscheinlichkeit einer Unternehmenskrise ist im
Einzelfall nicht méglich (vgl. Auer K. V., 2004, S.229).

Ein weiterer Kritikpunkt stellt die Tatsache dar, dass es bisher nicht méglich war, eine
GesetzméBigkeit zwischen der Insolvenz eines Unternehmens und bestimmten Jah-

resabschlusskennzahlen aufzudecken (vgl. Berlandi P., 2000, S.28).

Als Ergénzung kann zu diesem typischen Insolvenz-Frihwarnsystem angefuhrt wer-
den, dass es neben dieser einfachen multiplen Diskriminanzanalyse noch verschiede-
ne andere Konzepte gibt und zwar:

e die ,Methode Beerman“ mit 10 Kennzahlen, die ebenfalls einfach und auch rela-
tiv schnell durchzuflhren ist, die aber fur Handelsbetriebe nicht geeignet ist;

e die ,Methode Baetge (Risk)“ mit 3 Kennzahlen; diese wird nur von einzelnen
Banken angewendet, von Unternehmen nicht;

e die ,Methode Bleier®, die differenziert nach Handelsbetrieben mit 5 Kennzahlen,
Leistungsbetrieben mit 7 Kennzahlen, Produktionsbetrieben mit 6 Kennzahlen
und zusatzlich noch als Kontrollfunktion ohne Branchengliederung mit 6 Kenn-
zahlen. Diese Methode ist von der Aussagekraft her sehr gut, aber schwierig
durchzufihren und daher relativ zeitaufwendig;

e die ,Faktorenanalyse nach Weinrich® mit 8 Kennzahlen und einem Scoring-
system von 8 bis 40 Punkten und vom Schwierigkeitsgrad her in der Mitte an-

zusiedeln.

AbschlieBend zu diesem Bereich kann erwahnt werden, dass die beiden ndher be-
schriebenen internen Ratingansétze, der Quicktest und die Multiple Diskriminanzanaly-
se, bereits eine ausreichende Informationsbasis fur ein Unternehmen liefern, und dass
die Aussagefahigkeit beider Konzepte relativ gut miteinander korrelieren (vgl. Kralicek
P., 2007, S.86).

9 Analyse der qualitativen Faktoren — Soft Facts

Ratingmodelle der Banken bauen auf zwei Saulen auf, einer quantitativen S&ule, dem
Bilanzrating, die traditionelle Kennzahlen des Jahresabschlusses beinhaltet, sowie auf

einer qualitativen Saule, den sogenannten weichen Faktoren eines Unternehmens.
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Die Gewichtung der beiden Saulen wird von den einzelnen Banken unterschiedlich
vorgenommen, wobei aber grundsatzlich bei kleineren Unternehmen die qualitativen
Faktoren héher gewichtet werden als bei gréBeren Unternehmen (vgl. Auer K.V., 2004,
S.231).

Die Beurteilung der qualitativen Faktoren durch die jeweiligen Prifungsgremien unter-
liegt subjektiven Ermessenseinfliissen und Ermessensspielrdumen.

AuBerdem setzen Ratingmodelle in den Banken voraus, dass von Seiten des zu be-
wertenden Unternehmens ein aktives Informationsmanagement gegeniber der Bank
angewendet wird und somit ein kontinuierliches Aktualisieren der Unternehmensdaten
erfolgt.

Sollte dies nicht der Fall sein, gehen Banken in ihrer Bewertung immer vom unguins-
tigsten Fall aus, was letztendlich der Bonitatsbeurteilung des Unternehmens schadet
und somit zu einer schlechteren (hdheren) Verzinsung der Kredite flhrt.

Waéhrend man die quantitative Analyse als den objektiven Teil der Bonitéatsbeurteilung
betrachten kann, tragt die qualitative Analyse ganz eindeutig subjektive Merkmale.
Unter einer aktuelleren Betrachtungsweise kann die qualitative Analyse auch als die
Bewertung der zukinftigen Entwicklung, als Erganzung zur historischen Bonitét ver-
standen werden, ohne dass dabei aber bereits Faktoren, die sich im bereits analysier-
ten Zahlenwerk niedergeschlagen haben, nochmals im Rahmen der Soft Facts berick-
sichtigt werden.

Diese Analyse soll die prognostizierte Fahigkeit des Kreditantragstellers darstellen,
Ertrdge zu erwirtschaften, um bestehende und zukinftige Kredite zuriickzahlen und
den sonstigen Finanzbedarf des Unternehmens decken zu kénnen.

Der Begriff ,Mittelstandische Firmenkunden® ist im quantitativen Bereich von der Be-
triebsgréBe gekennzeichnet, welche wiederum entweder nach der Beschaftigtenzahl
oder nach dem Firmenumsatz ausgelegt werden kann.

Das wichtigste Merkmal mittelstandischer Betriebe im Bereich der Soft Facts besteht
darin, dass sie von einem selbstandigen Unternehmer gefiihrt werden. Dieser vereinigt
Leitung und Kapital in einer Hand, weshalb man vom ,Eigentimer-Unternehmer*
spricht. Er tragt die umfassende Verantwortung und auch das unternehmerische Risi-
ko, er ist die zentrale Figur. Sein Unternehmen ist flir ihn und seine Familie meistens
die Haupterwerbsquelle, d.h. die wirtschaftliche Existenzgrundlage, und das nicht nur
fir eine Generation, sondern nachhaltig.
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Der Erfolg und damit die wirtschaftliche Existenz des mittelstdndischen Unternehmens
hangen sehr stark von der Leistungskraft, den Fahigkeiten und der Persénlichkeit des
Unternehmers ab (vgl. Schmoll A., 2002, S.4).

In Krisenzeiten wird immer wieder erkennbar, dass die Finanzierungsansuchen von
Seiten der Banken anhaltend kritischer betrachtet und bewertet werden. Weniger Kre-
ditgeschéft fur die Bank heiBt gleichzeitig auch weniger Risiko, aber auch weniger Er-
l6se bei relativ gleichbleibenden Kosten, also konkret eine Schmélerung der Ge-

winnspanne.

Um dem allgemeinen Druck aus diesem vorab beschriebenen Umstand zu nehmen,
werden von Banken haufig Begriffe verwendet, wie Partnerschaften, Vertrauensbank
oder Hausbank. Traditionelle Werte erhalten somit, zu mindestens aus Sicht der Bank,
eine Renaissance und sollen dem Unternehmen Sicherheit und Offenheit vermitteln.

Tatsache ist, dass die Anzahl der notwendigen Gesprache zwischen Unternehmen und
Bank in Krisenzeiten merklich ansteigen, um wiederum aus Sicht der Bank durch lau-
fende Informationen die eigenen eingegangenen Risiken besser bewerten zu kénnen

und schneller und praziser auf etwaige MaBnahmen reagieren zu kénnen.

Bankgeschafte lassen sich in unterschiedliche Bereiche differenzieren, etwa nach
rechtlichen Gesichtspunkten in Finanzgeschéfte und Dienstleistungsgeschafte. Ausge-
hend von den Bilanzwirkungen lassen sich Aktivgeschafte und Passivgeschafte sowie
Dienstleistungsgeschéfte unterteilen. Hinsichtlich der Geschéftspartner in Kundenge-

schafte und Interbankengeschéfte.

Kundengeschaften werden wiederum sehr oft unterteilt in Privat- und Firmenkunden,
und dabei oftmals in Mengen- bzw. Massengeschafte oder in Vermdgensvolumen ge-
pragte Individualgeschéafte. Weitere Unterteilungen finden unter marktmaBigen Ge-
sichtspunkten statt.

Im Rahmen dieser Arbeit zum Thema ,Kritische Erfolgsfaktoren unter Basel I kommt
nur dem Firmenkundengeschaft und der damit zusammenhangenden Kundenbetreu-
ung eine Bedeutung zu.

Aus Sicht der Bank heiBt Kundenbetreuung bei mittelstandischen Unternehmen nichts
anderes, als systematische Betreuung des Unternehmers unter Beriicksichtigung der,
in der nachstehend angeflihrten Abbildung ersichtlichen, Charakteristiken:
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Kleinstbetriebe

\ Kleinere Mittelbetriebe

Allgemeine Charakteristik

Einzelunternehmer

Tatigkeit im naheren Umfeld
zB.:

Gastwirtschaft, traditionelle
Handwerksbetriebe, Handel,
LSW.

Unternehmensumsatz:

< 1.000.000,00€/Jahr

Familienbetriebe,
Personengesellschaften

vereinzelt regioneniber-
greifende Tatigkeit

ZB:

gehobene Handelsbetriebe,
Gewerbebetriebe,
Dienstleistungsunternehmen.
Unternehmensumsatz:

< 3.000.000,00 €/Jahr

kompliziertere Firmenstruktur,
Uberwiegend juristische
Personen

stark auch im Import und
Exportgeschaft tatig

ZB.:

alle Branchen und Sparten
auch in der Produktion.

Unternehmensumsatz:
= 3.000.000,00 €/Jahr

Unter

nehmer- bzw. Managementverhalten

Unternehmer arbeitet
varwiegend manuell mit;

gute handwerkliche
Fahigkeiten, kaufménnisch
selten versiert.

kein ausgebautes
Rechnungswesen

Aufgabenteilung im
Unternehmen wird angestrebt.

Unternehmer macht nicht
mehr alles selbst, trifft aber
die Entscheidungen;
kaufmannisch versiert;
bilanzierende Befriebe.

Firmenleiter ist in erster Linie
(selbstbewuliter) Manager;

gut ausgebildet, flexibel,
innovativ, international;

fur wichtige Unternehmensbe-
reiche gibt es eigene Abtei-
lungen, z.B. Rechnungswesen,
Finanzabteilung, F&E, usw.

Finanz- bzw. Bankverhalten

eingeschrankter Kommerz-
Produkibedart;
Privatvermdgen fir die
Bonitat entscheidend,

geringeres

KonditionenbewuBtsein,

hohe Bankireue, wechselt nur
im "Extremfall”.

nutzt Bankangebot intensiver;

anonymer Geschéftsbereich
inmax. 2 Banken.

kostenbewultt und
konditionenbewult;

neigt auch zu Abwanderung
van einer Bank zur anderen.

gehobener, komplexer
Finanzierungsbedart;
anonymes und legitimiertes
Geschaft oftmals in verschie-
denen Bankinstifuten getrennt;
gezielter Konditionenvergleich,
da sehr gut informiert, auch
durch externe Berater.

mehrere Bankverbindungen,
eventuell von "vielen" Banken
umwarben.

Betreuungsintensitat/Ertrags-Potenzial aus

Sicht der Bank

Unternehmer geht persanlich
auf Bank zu;

eher Privatkunde, geringerer
Betreuungsaufwand,
Unternehmer hat kaum
Einfluss;

geringerer Deckungsbeitrag
(DB) als Kommerzkunde.

Unternehmer wird eher von
Bank angesprochen,
erhéhter Betreuungsaufwand;
Kontakt auch zum "Berater"
gefragt, Unternehmer wird
"wichtiger".

Deckungsbeitrag ist bei
aktiver Betreuung erheblich
hiher.

Unternehmer wird von durch
Firmenbesuch kontakfiert;
Unternehmer wird von Bank

intensiv betreut, auch durch
Beiziehung von Spezialisten;

Hochster Deckungsbeitrag
miglich.

Abbildung 26: Charakteristik von Firmenkunden aus Sicht der Bank, in Anlehnung an Schmoll

A., 2002, S.7
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In diesem Kontext soll noch erwédhnt werden, dass Kundenorientierung nicht immer
unbedingt damit zusammenhangt dass eine Bank sich am Kunden orientiert, sondern
dass eine Bank dem Kunden Instrumente zur Verfligung stellt, die dieser selbst und
eigenstandig nutzen kann um seine Bankgeschafte abzuwickeln.

9.1 Allgemeine qualitative Kriterien

Die folgenden Soft Facts, enthommen aus dem Raiffeisen Rating Modell (RRM) fir
Kommerzkunden der RLB Tirol, flieBen in nahezu jedes Ratingsystem ein und ergan-
zen die vergangenheitsbezogenen Zahlen durch Informationen der bisherigen, der ak-
tuellen und der kiinftigen Unternehmenssituation:

e Qualitédt des Rechnungswesens und einer aktiven Informationspolitik des Kun-
den gegenlber dem Kreditgeber;

e Darstellung der wirtschaftlichen Entwicklung, die zu einer Anderung des zukiinf-
tigen quantitativen Ratings fuhren kénnten;

e Qualifikation des Managements in der Fahigkeit eines unternehmerischen
Weitblicks, sowie Flexibilitat, Entscheidungsfreudigkeit, Innovationsfahigkeit
und Mitarbeiterflihrung;

e fortflhrende Bestandssicherung des Unternehmens durch eine eventuelle
Nachfolgeregelung;

e Dbetriebliche Leistungsfaktoren wie z.B. Standort des Unternehmens, stabile
Personalsituation, leistungsfahige Produktionsmittel und eine effiziente Gestal-
tung der organisatorischen Ablaufe;

e Markt und Wettbewerb, dargestellt durch die Marktanteile, die generellen Bran-
chenaussichten, die Preis- und Wettbewerbssituation, die Produktqualitat, so-
wie eventuelle Abh&ngigkeiten sowohl aus aktiver als auch aus passiver Sicht-
weise;

e allgemeine Warnsignale, die auf eine mdgliche Bonitatsverschlechterung hin-
weisen kdnnen.

Das endgultige Rating des Kreditnehmers ergibt sich aus einer Kombination der quanti-
tativen und qualitativen Aspekte. Die Kreditentscheidung wird aber letztendlich von
einigen anderen Kriterien mehr beeinflusst, die in gewissen wirtschaftlichen Situationen
wesentlich mehr Bedeutung erlangen.

Diese Kriterien kénnen durch die strategische Geschaftspolitik einer Bank bzw. die
hierarchisch noch darlber liegenden Kreditvergaberichtlinien beeinflusst werden.
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9.2 Informationsverteilung zwischen Kapitalgebern und
Kapitalnehmern

Alle Entscheidungen im Unternehmen werden von Menschen getroffen — der Mensch
mit seinen beschrankten Fahigkeiten und seinen oft allzu menschlichen Eigenschaften
tragt die Verantwortung flr alle Vorgange im Unternehmen.

Seit einiger Zeit liegt der Forschung das Modell eines menschlichen, individuell han-
delnden ,Akteurs” zu Grunde, welcher Eigenschaften besitzt, die sich in das ,Wollen®
(die Motivation) und das ,Kénnen® (die Fahigkeiten) unterteilen lassen.

Das Wollen des Akteurs beschreibt die von ihm gewiinschten Zustédnde seiner Umwelt.
Der Akteur belegt verschiedene Umweltzustdnde mit Nutzenwerten und wahlt die Al-

ternativen, die flr ihn das hochste Nutzenniveau aufweisen.

Die Fahigkeiten lassen sich grob unterteilen in:
e Fa&higkeiten der Willensbildung;
e Fahigkeiten der Realisation;

e Fahigkeiten des Lernens.

Die Probleme der Wollensseite werden in der betriebswirtschaftlichen Diskussion ins-
besondere durch die Prinzipal-Agenten-Theorie abgebildet. Sie beschéaftigt sich mit den
Beziehungen zwischen einem anweisenden (Prinzipal) und dem angewiesenen Akteur
(Agenten). Dabei geht sie von der Grundannahme aus, dass beide unterschiedliche
Interessenslagen besitzen (Weber J., 2005, S.49 ff).

asymmetrische
""_-.._ Information _..--_""

Agent

Principal
Mutzenmaximierung MNutzenmaximierung

Abbildung 27: Principal-Agent-Theorie, eigene Darstellung, 2008

Wenn unterschiedliche Interessenslagen vorliegen, dann geht es grundsatzlich um das
Management von daraus denkbaren Verhaltensrisiken. Darunter wird generell die Még-
lichkeit verstanden, dass Personen sich nicht exakt so verhalten, wie es von ihnen er-
wartet wird.
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Im Gegensatz zu fundamentalen, exogenen Risiken ist die Abweichung vom Erwar-
tungswert nicht zweiseitig (Chancen und Risiken), sondern negative Abweichungen
vom Erwartungswert besitzen ein Uberproportional starkes Gewicht.

Verhaltensrisiken treten speziell dann auf, wenn Erfahrungs- und Vertrauensguter zwi-
schen Personen gehandelt werden, wie es in einem finanzierungsansuchenden Pro-
zess Ublich ist (vgl. Gerke W./Bank M., 2003, S.522 ff).

Die Informationsasymmetrie stellt hierbei das Grundproblem dar. Sind die Informatio-
nen homogen verteilt, dann haben alle Betroffenen den exakt gleichen Informations-
stand.

Im Gegensatz dazu besitzen die Betroffenen bei heterogen verteilten Informationen
einen unterschiedlichen Informationsstand.

Heterogene Informationsverteilungen kann man nun nochmals in symmetrisch und
asymmetrisch verteilte Informationen klassifizieren. Wahrend bei einer heterogen
symmetrischen Informationsverteilung kein Beteiligter einen systematischen Informati-

onsvorsprung besitzt, ist dies bei einer asymmetrischen Informationsverteilung der Fall.

| Informationsverteilung |

/\

| homogen heterogen |

/\

| symmetrisch | | asymmetrisch |

Abbildung 28: Systematisierung von Informationsverteilungen, Gerke W./Bank M., 2003, S.523

Generell kénnen Situationen asymmetrisch verteilter Informationen im Hinblick darauf
konkretisiert werden, auf welches Merkmal sich die Informationsasymmetrie bezieht:

|Asymmetrische Informationsverteilung

erzeugt durch ...

| versteckte Informationen ("Hidden Information™) |

| versteckie Eigenschafien ("Hidden Characteristics”) |

| versteckie Handlungen ("Hidden Action™) |

| ... versteckte Ergebnisse ("Hidden Resulis™) |

Abbildung 29: Griinde fir asymmetrische Informationsverteilungen, Gerke W./Bank M., 2003,
S.524
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Verhaltensrisiken, dargestellt in Informationsasymmetrien, die im eigennitzigen Verhal-
ten von Personen begriindet sind, stellen in der Beziehung Bank als Kreditgeber und
Unternehmen als Kredithehmer ein groBes Konfliktpotenzial dar.

Bei der Kreditwirdigkeitsprifung versuchen der Kreditsachbearbeiter bzw. das Kredit-
management, die Wahrscheinlichkeitsverteilung der kinftigen Zahlungen des Kredit-
nehmers zu schéatzen. Dies wird dadurch erschwert, dass der Kredithehmer Spielrdu-
me bei der Offenlegung seiner Daten besitzt und diese auch nach subjektivem Abwa-
gen und Einschatzen flr seine Zwecke verwendet.

Die zu beurteilenden Risiken eines einzelnen Kreditgeschéaftes liegen deshalb nicht nur
in der Qualitat des zu finanzierenden Projektes, sondern sind auch in der Person des
Kreditnehmers begriindet (vgl. Hartmann-Wendels Th./Pfingsten A./Weber M., 2004, S.519).

9.3 »,Wissen“ als Kapital im Unternehmen

Die Kreditwurdigkeit eines Unternehmens wurde bisher, und wird besonders aktuell
durch Finanzbilanzen untermauert, die komplexe bzw. individuelle Situationen aller-
dings nicht immer angemessen und umfassend beschreiben kénnen.

Dabei existieren auBerfinanzielle Analysen, die den ,wahren“ Wert von Unternehmen
besser erfassen kénnen, als es die bis in die Kommastellen genau berechneten Fi-
nanzbewertungen leisten.

Der ,Wert" eines Unternehmens und die darin entstehende Betriebsleistung erschépft
sich namlich nicht allein in den Aktiv- und Passiv-Positionen der Bilanz, sondern ist vor
allem in den Képfen und in der Motivation der Mitarbeiter verborgen.

Dieses intellektuelle Kapital entscheidet immer starker tber den wirtschaftlichen Erfolg
von Unternehmen und beeinflusst somit auch wesentlich deren Kreditfahigkeit.
Abbilden lasst sich das Wissen und Kénnen der Mitarbeiter in einer Wissensbilanz, die
im Vergleich zu klassischen, auf Finanzkennzahlen basierenden Bilanzen, einen bes-

seren Einblick in die vorhandenen Potenziale zuldsst (vgl. Seiser M., 2008. S.10).

Wird ,Wissen* als Kapital im Unternehmen ernst genommen und als solches auch
nach auBen gezeigt, dann ist es unabdingbar, vorab gewisse Unterscheidungen in Be-
zug auf Daten, Informationen und Wissen vorzunehmen:
e Daten sind kontextunabh&ngig vorliegende Zahlen und Zeichen;
e Daten werden zu Informationen verdichtet, indem sie in einen sinnvollen Zu-
sammenhang und Zweckbezug gebracht werden;
e Wissen ist die Vernetzung von Daten und Informationen in einem Kontext und

immer handlungsorientiert (vgl. Edvinsson L./Brlnig G., 2000, S.13).
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Handlungsorientiert heiBt im Kontext zu Basel I, sowohl den Faktor Risiko, als aber

auch den Faktor Chance ins Kalkll ziehen zu missen und zu bewerten. Wissensma-

nagement kann sich nicht wie Finanzmanagement auf ein Instrumentarium von Indika-

toren und Messverfahren stltzen. Es besteht nahezu die Unféhigkeit ,weiche® Vermé-

genswerte zu bewerten, obwohl gerade das Wissenskapital Unternehmungen in ihrer

Wertschdpfung attraktiv und Gberlebensfahig halt.

Wissenskapital ist somit eine objektiv nicht messbare GrdBe, obwohl es sich in Form

eines gesunden Menschenverstandes téglich prasentiert.

Eine mdgliche Definition von intellektuellem Kapital kann wie folgt dargestellt werden:

intellektuelles Kapital ist der Besitz von Wissen, angewandter Erfahrung, Organisati-

onstechnik, Kundenbeziehungen und professioneller Fertigkeiten, der einem Unter-

nehmen einen Wettbewerbsvorteil auf dem Markt gibt* (Edvinsson L./Briinig G., 2000,

5.38).

Die nachstehende Abbildung soll einen mdglichen Marktwert, der sich aus Intellektuel-

lem Kapital bilden kann, darstellen.

Marktwert

Finanzkapital

Intellektuelles
Kapital

Humankapital

Strukturkapital

o

Innovations-
kapital

Prozesskapital

Abbildung 30: Marktwertschema nach Edvinsson L./Briinig G., 2000, S.44

Intellektuelles Kapital kann eindeutig als einer der wichtigsten Werte in einem Unter-

nehmen bezeichnet werden, dies vor allem deshalb, weil Eigenschaften wie

e Potenziale fur zuklnftige Entscheidungen,
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e Wissenstransfer,

e die standige Entwicklung und Bewertung von neuem Wissen,

e die Management —-Kompetenzen,

e die innovativen Wege, neu auftretende Probleme zu I6sen, sowie

e die Fahigkeit, Konflikte zu I6sen und Konfrontationen standzuhalten,
einen Unternehmenserfolg maBgeblich kennzeichnen und beeinflussen kénnen (vgl.
Edvinsson L./Briinig G., 2000, S.135).
Somit stellt das intellektuelle Kapital einen tberaus wichtigen erfolgskritischen Faktor
fir den zuklnftigen Geschéaftserfolg dar, auch wenn es von den Ublichen Ratingverfah-
ren nur unzureichend erfassbar und messbar ist.
Als Spiegelbild und als bleibender Eindruck hat es allemal eine ungleich héhere Be-
deutung, nicht nur in Anbetracht eines Finanzierungsansuchens oder einer Finanzie-

rungsverlangerung, sondern grundsatzlich als Visitenkarte des Unternehmens.

Wie allgemein bekannt, sind Banken grundlegend zuriickhaltend, wenn es darum geht,
Unternehmen mit geringem Anlagevermégen zu finanzieren. Ein Verfahren, das den
immateriellen Vermdgenswert aus externer Sicht berechnen kann, und in dem intan-
gible Werte monetarisiert werden, ist die Methode des ,Calculated Intangible Value*
(CIV).

T.A. Stewart entwickelte 1997 den Gedanken, dass es letztlich die immateriellen Ver-
mogenswerte sind, die es einem Unternehmen ermdglichen, die Leistungen eines
Konkurrenten bei sonst gleicher Kapitalausstattung, zu tUbertreffen.

Konkret bedeutet dies, dass eine positive Differenz hinsichtlich der Gesamtkapitalren-
tabilitat, ,Return on Assets” (ROA), die ein Unternehmen im Vergleich zum Branchen-
durchschnitt erzielt, auf die Gite des Managements wissensbezogener Wertschépfung
zuriickgefihrt werden kann.

Der ,Calculated Intangible Value® (CIV) gibt somit Auskunft Uber die Fahigkeit eines
Unternehmens, immaterielle Aktiva vorteilhaft zu nutzen.

Ein steigender ,Calculated Intangible Value* kann dahingehend interpretiert werden,
dass ein Unternehmen in der Lage ist, auch zukinftige Cash Flows zu produzieren,
wohingegen ein sinkender ,Calculated Intangible Value® darauf verweist, zu wenig in

F&E und zu viel in materielle Anlagen zu investieren (vgl. Rudiger R., 2002, S.234).

Mit dem ,Calculated Intangible Value* (CIV) verfligt ein Unternehmen Uber einen Indi-
kator, der sich — neben branchenbezogenen Daten — aus Bilanz und Gewinn- und Ver-
lustrechnung ermitteln 1&sst, und daher weitaus einfacher zu berechnen ist, als Mess-
gréBen, die den Wert des Eigenkapitals mit berlcksichtigen.
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Die Berechnung des ,Calculated Intangible Value® kann auch unter der Pramisse erfol-
gen, dass das Vorhandensein von branchenbezogenen KapitalrenditegroBen fir
KMU's eher selten gegeben ist und in diesem Falle Kapitalrenditevorgaben zur Be-

rechnung herangezogen werden, die als angemessen angesehen werden kénnen.

Die Berechnung des ,Calculated Intangible Value® (CIV) kann dementsprechend wie
folgt dargestellt werden:

e Ermittlung des durchschnittlichen Einkommens vor Steuern der letzten drei Jah-
re;

e Ermittlung des durchschnittlichen Anlagevermdgens der letzten drei Jahre;

e durch Multiplikation des durchschnittlichen Anlagevermdgens mit der Kapital-
rendite der Branche (siehe Alternative wie vorab beschrieben) erhédlt man den
Ergebnisbeitrag des Anlagevermdégens;

e die Differenz zwischen dem tatsachlichen Ergebnis vor Steuern und dem Er-
gebnis aus dem Anlagevermdgen beschreibt das Ergebnis aus Wissenskapital;

e das Versteuern des Ergebnisses aus Wissenskapital ergibt den Aufpreis fiir die
immaterielle Aktiva;

e indem man den Aufpreis fur die immaterielle Aktiva durch einen angemessenen
Prozentsatz (wie z.B. (Fremd-)Kapitalkosten) dividiert, erhalt man den ,Calcu-
lated Intangible Value® (CIV), den gegenwartigen Nettowert der eingesetzten
immateriellen Aktiva (vgl. Edvinsson L./Briinig G., 2000, S.154).

Aufgrund neuerer Ansatze im Wertmanagement sollten sowohl die Bewertung des An-
lagevermégens, als auch die Interpretation des Einkommens vor Steuern, sowie auch
die Kapitalkosten — Eigenkapital und Fremdkapital — entsprechend den unternehmeri-
schen Vorgaben und Anforderungen korrekt definiert werden.

10 Strategische vs. Finanztechnische Instrumente

Fir eine erfolgreiche und nachhaltige Unternehmensfihrung ist sowohl der Weg, wel-
cher in strategischen Entscheidungen beschrieben wird, als auch das Ziel, dargestellt
in Kennzahlen, von Bedeutung.

Sowohl aus unternehmensinterner als auch unternehmensexterner Sicht, vor allem
durch die ,fremde” Bonitétseinstufung, ist der Einsatz strategischer und finanztechni-
scher Instrumente und das Transparentmachen der daraus abgeleiteten Ergebnisse
von existenzieller Bedeutung. Die Wissenschaft und die Theorie geben unzahlige Még-
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lichkeiten vor, in der Praxis genlgt der Einsatz einiger weniger, aber individuell abge-

stimmter Instrumente.

10.1 Praxisbezug von strategischen und finanztechnischen
Instrumenten

Der unternehmerische Einsatz strategischer Konzepte geht in der wissenschaftlichen
Theorie einher mit der Verwendung von finanziellen und nicht finanziellen Kennzahlen
zur Zieldefinition bzw. zur Kontrolle der Zielerreichung.

Es stellt sich somit die Frage, ob Unternehmen sowohl strategische als auch finanz-
technische Instrumente in der Praxis anwenden, und wenn ja, mit welchem Ergebnis in

Bezug auf die Anforderungen von Basel Il

Eine aktuelle Studie des Osterreichischen Controller Instituts zeigt, dass im unterneh-
merischen Alltag auf der einen Seite die Kenntnis und auf der anderen Seite die Ver-
wendung strategischer Instrumente stark auseinander klaffen. Weiters zeigt die Studie
auf, dass der Wissensstand Uber strategische Instrumente in den vergangenen Jahren
stark zugenommen und ein ansprechendes Niveau erreicht hat, dass dieses Wissen
aber nur in seltenen Fallen konkret und bewusst umgesetzt wird.

Bemerkenswert ist auch die deutlich geringere Verwendung strategischer Instrumente
im Mittelstand gegenuber den GroBbetrieben, obwohl die Instrumentenkenntnis auch
dort vorhanden ist.

Die nachstehend angeflihrte Tabelle stellt diesen Umstand Ubersichtlich dar:

Klein- und Mittelbetriebe Grofbetriebe
bekannt | verwendet bekannt | verwendet
Konkurrenzanalyse 92 90% 37 60% 96,90% 55,90%
otarken-Schwéachen-Analyse | 89,40% 29 80% 96,80% 50,50%
Szenario-Methode 79,90% 19,80% 93 50% 22 60%
Portfolio-Methode 89.40% 16,30% 97.90% 33,30%
Shareholder Value-Analyse 78.00% 6.40% 95 80% 12,90%

Tabelle 12: Einsatz strategischer Instrumente, Eschenbach R./Eschenbach S./Kunesch H.,
2003, S.28

Ebenfalls It. einer im Jahr 2007 durchgeflhrten Studie der Bank Austria — UniCredit
Group verfligen ca. 30% der Klein- und Mittelbetriebe ab einem Jahresumsatz von
mehr als 3 Mio. € Uber keine regelmaBige, institutionelle Finanzplanung.
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Zwischen 700.000,00 € und 3 Mio. € Umsatz setzen ca. 50% der Unternehmen keine
Planungsprozesse ein.

Dabei wird, nach Aussage der Bank Austria — UniCredit Group, die planungsorientierte
Umsetzung in der Gestaltung der wirtschaftlichen Tatigkeit immer wichtiger, da die n6-
tige Reaktionsgeschwindigkeit laufend steigt, und somit das Denken in Alternativen

immer bedeutsamer wird.

Finanzplanung starkt auch die Selbstfinanzierungskraft, d.h. wer nicht plant, 1asst Geld
liegen (Wirtschaftsnachrichten West, Profanter Ch.; 2008, S.39).

Erfolgsfaktoren stehen immer weniger in den Bilanzen und Gewinn- & Verlustrechnun-
gen, sondern immer haufiger in den immateriellen und intellektuellen Vermdgenswer-

ten von Unternehmen.

Aktuelle, universell einsetzbare Ratingmodelle bauen auf 4 — 7 quantitativen Kennzah-
len, sowie &hnlich vielen qualitativen Kennzahlen auf. Ob damit gewéhrleistet ist, dass
ein Unternehmen ganzheitlich bewertet werden kann, 1asst sich nur mit Vorbehalt fest-
stellen.

Es muss deshalb priméares Ziel eines Unternehmens sein, den synchronen Einsatz von
strategischen und finanztechnischen Instrumenten voranzutreiben, um den Anforde-
rungen der Banken in Bezug auf Basel Il und dem Erreichen der bestmdéglichsten Kre-
ditkonditionen gerecht werden zu kénnen.

Ein gut funktionierendes Unternehmenscontrolling wird zukinftig ein entscheidender
Faktor auf dem Weg zur Erlangung eines Bankkredites sein.

Die nachhaltige Zukunftssicherung eines Unternehmens wird durch die Anforderungen
von Basel Il unterstitzend beeinflusst.

Die nachstehende Abbildung zeigt zusammengefasst die einzelnen Stufen und Me-
chanismen auf, die durch die Einfihrung von Basel Il auf das unternehmensinterne
Controlling ausstrahlen und welche Nachwirkungen es mit sich bringen wird.
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Basel Il
verlangt
Einsatz interner Ratings Profitabilitat
basieren
auf | beeinfluRt
Rating relevante Faktoren bestimmen Internes Rating
| beeinfluft
flielt ein
Controlling, Planung etc. Kreditvergabe

Abbildung 31: Zusammenhang zwischen Controlling und Rating, Behr P./Fischer J., 2005, S.68

Ein Unternehmen mit einem gut funktionierenden Planungs- und Kontrollsystem, das
sich auch transparent gegeniber der Bank zeigt, wird ein besseres Rating erhalten als
ein Unternehmen, das Defizite in diesem Bereich aufweist, sonst aber gleiche Voraus-
setzungen mitbringt (vgl. Behr P./Fischer J.; 2005, S.69).

10.2 Balanced Scorecard

Als ein auBerst geeignetes Instrument, sowohl im strategischen als auch im finanz-
technischen Bereich, unter Berlcksichtigung sowohl quantitativer als auch qualitativer
Kennzahlen, kann die ,Balanced Scorecard” (BSC) bezeichnet werden.

Die ,Balanced Scorecard“ (BSC), wie sie von Robert S. Kaplan und David P. Norton
erarbeitet wurde, stellt ein Managementinformationssystem dar, das Ziele, Kennzahlen,
Vorgaben und MaBnahmen umfasst, damit aus Visionen und Strategien messbare,
operative Ergebnisse entstehen kénnen.

Der Begriff ,Managementsystem® wird von den Autoren Kaplan und Norton explizit
verwendet und soll darauf verweisen, dass der ,Balanced Scorecard“ — Ansatz mehr ist
als ein neues Kennzahlensystem. Es werden nicht nur Aussagen Uber MessgréBen,
sondern auch Uber die Entwicklung dieser MessgréBen, ihrer Verknipfung mit der Un-
ternehmensstrategie, wie auch bezlglich ihrer Umsetzung gemacht (vgl. Rudiger R.,
2002, S.343).

Mit einer individuell, konkret auf den Anforderungen angepassten ,Balanced Score-
card“ wird der Zusammenhang handhabbar, der zwischen der Vision und der Strategie
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auf der einen Seite und den Finanzkennzahlen fir den operativen Unternehmenserfolg
auf der anderen Seite besteht (Eschenbach R./Eschenbach S./Kunesch H., 2003, S.156).

Die ,Balanced Scorecard“ enthalt somit eine integrative Sichtweise auf das Gesamtun-
ternehmen, wobei als mdgliche Inhalte der einzelnen Perspektiven die nachstehend
angeflihrten Prozessziele definiert werden kénnen:
e Finanzperspektive:
o Finanzlage,
o Vermdgenslage,
o Ertragslage.
e Kundenperspektive:
o Marktanteil,
o Marktwachstum,
o Branchenrentabilitat,
o Produktqualitét,
o Kapazitatsauslastung,
o Kundenrentabilitat.
e Potenzialperspektive:
o Mitarbeiterzufriedenheit,
o Mitarbeiterqualifikation,
o FUhrungsverhalten,
o Loyalitéat.
e Prozessperspektive:
o Ablauforganisation,
o Aufbauorganisation,

o Situation der einzelnen Unternehmenseinheit.

Die Grundstruktur der ,Balanced Scorecard” ist aus der nachstehend dargestellten
Abbildung ersichtlich. Im Mittelpunkt stehen dabei Vision und Strategie des Unterneh-
mens.

Die klare Kommunikation von Strategie, Vision und Leitbildern durch die Unterneh-
mensfihrung wird grundsatzlich in der Literatur als ein wesentlicher und erfolgsbe-
stimmender Faktor interpretiert.

Eine Vision ist ein konkretes Zukunftsbild, nahe genug, dass man die Realisierbarkeit
noch sieht, aber schon weit genug, um die Motivation der Mitarbeiter der Organisation

bzw. des Unternehmens flir eine neue Realitdt zu erwecken.



Pirhofer Helmuth 99

Damit eine Vision allgemein kommunizierbar ist, wird sie durch ein kurzes, leicht merk-
bares, aber pragnantes Wortspiel dargestellt. Die Vision ist gleichzeitig die Grundlage
fur die Erstellung des Unternehmensleitbildes.

Far die eigentliche strategische und operative Flhrung sind Vision und Leitbild aber
noch zu wenig konkret. Sie missen in einem Unternehmenskonzept — darstellbar auch

in einer ,Balanced Scorecard” - ndher ausgefihrt werden.

Finanzperspektive

Welche finanziellen Ziele missen wir
erreichen, wenn wir unsere Strategie
erfolgreich umsetzen?

Kenn- Vorgaben Mat-

Ziele
zahlen nahmen

Kundenperspektive Prozessperspektive

In welchen Geschaftsprozessen miissen
wir die Besten sein, um unsere Strategie
erfolgreich umzusetzen?

Wie sollen wir gegeniiber unseren Kunden Visi
. ision
auftreten, um unsere Strategie zu
und -

irklichen?
verwirklichen Sl

Kenn-|\/orgaben Mal-
zahlen nahmen

Kenn-\\/orqaben Mal-

Ziele
zahlen nahmen

Ziele

U

Potenzialperspektive

Wie kinnen wir unsere Veranderungs- und
Wachstumspotenziale und unsere Fahigkeit
zur Verbesserung fordern, um unsere
Vision zu verwirklichen?

Potenzialperspektive =
Kenn- Mar- Human Ressource -
zahlen Vorgaben nahmen Perspektive = Lermnen,

Verbessern und Wachstum

Ziele

Abbildung 32: ,Balanced Scorecard*, eigene Darstellung in Anlehnung an Kipper H.U., 2001,
S.369

Die vier zentralen Perspektiven ergeben sich aus der Ganzheitlichkeit der Unterneh-
mensflhrung gegendber allen Umwelten.

Fir die praktische Umsetzung des Konzepts ist eine derart einfache Struktur mit nur
vier Perspektiven férderlich. Da aber die Konzentration auf die Dimensionen Finanz-
perspektive, Kundenperspektive, Prozessperspektive und Potenzialperspektive nicht
allgemein begrindbar ist, kann es zweckmaBig sein, flr bestimmte Unternehmensty-
pen andere Perspektiven, die optimaler geeignet sind, anzuwenden.
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Strategische Ziele und Kennzahlen lassen sich mit diesem Instrument fir jede Organi-
sation bzw. jedes Unternehmen individuell definieren und stellen gleichermaBen eine
optimale Basis dar, um einer Bonitatsprifung bzw. einem Rating einer Bank gerecht
werden zu kénnen.

Kreditnehmer mit guter Bonitat haben nicht nur ein geringeres Insolvenzrisiko, sie brin-
gen der Bank auch mehr Liquiditat und damit die Méglichkeit eines héheren Ertrages.
Diese Unternehmen kénnen das positive Ratingergebnis zu ihrem eigenen Vorteil nut-
zen, und machen sich selber zu einem attraktiven Kunden fir jede Bank, mit einer
idealen Verhandlungsposition und entsprechend geringen Finanzierungskosten und
einem daraus resultierenden Wettbewerbsvorteil.

,Eine ,Bank® ist keine Bank, wenn sie nicht Kredite vergibt‘! Bei einzelnen Kreditent-
scheidungen ist die Ablehnung eines Kreditantrages eines Kunden und damit die Ver-
meidung einer einzelnen risikobehafteten Risikoposition mdglich und wesentlichstes
Element des Kreditrisikomanagements. Sie erfolgt aufgrund der Ergebnisse

e der Bonitatsprifung,

e unter Berlcksichtigung des Volumens und der Laufzeit,

e der erzielbaren Risikopramie und

e der eventuellen Sicherheiten und Garantien des Kreditnachfragers (vgl. Bisch-

gen H.E., 1998, S.951).

11 Kredit - Sicherheiten und Garantien

Kreditsicherheiten spielen in der Praxis eine groBe Rolle. Durch die Risikolberwalzung
auf andere Personen oder die Risikobegrenzung Uber Vermdgensgegenstande kénnen
Risiken verringert bzw. vermieden werden.

Zur Verbesserung ihrer Risikoposition verlangen die Banken von ihren Kreditnehmern
im Allgemeinen die Bereitstellung von Sicherheiten, weil sich trotz Kreditwlrdigkeits-
prifung das Bonitatsrisiko nicht vollstdndig ausschlieBen lasst.

Insbesondere bei langfristigen Krediten, die zum Zeitpunkt der Kreditvergabeentschei-
dung eine ebenso langfristige und mit entsprechender Unsicherheit verbundene Boni-
tatsprognose voraussetzen, scheint den Banken eine Kreditbesicherung unerlasslich
(BUschgen H. E., 1998, S.951).

Die nachstehende Abbildung gibt einen allgemeinen Uberblick, aus theoretischer Sicht,
der Kreditsicherheiten dar. Die Praxis sieht oftmals anders aus, vor allem wenn sich
Unternehmen in einer Krise befinden oder eine Wirtschaftskrise das Geschehen beein-
flusst.
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Abbildung 33: Uberblick allgemein Ublicher Kreditsicherheiten, modifiziert nach Schierenbeck

H., 2003, S.330

Als primare oder urspriingliche Kreditsicherheit, im Sinne einer mdglichst geringen Un-

sicherheit der Zins- und Tilgungszahlungen, wird grundsétzlich eine hohe Bonitat des

Kredithnehmers angesehen.
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Dementsprechend kann auch festgehalten werden, dass die fir die Rickfihrung des
Kredites bendtigten Mittel grundsatzlich nur in der zukinftigen Ertragskraft des Unter-
nehmens bestehen und nicht in der Verwertung von Sicherheiten und Garantien.
Kommt es im Laufe der Kreditbeanspruchung zu einer Krisensituation des Unterneh-
mens, dann erleiden Kreditsicherheiten sehr oft das Schicksal des Unternehmens
selbst. Dieser Umstand wird vor allem dadurch akut, dass die Werthaltigkeit von Si-
cherheiten abnimmt und oftmals weitere Risiken, wie beispielsweile das Risiko der
Zugriffsméglichkeiten im Verwertungsfall und das Verwertungskostenrisiko erheblich
signifikant werden kénnen.

Die risikopolitische Funktion von Sicherungsrechten wird erst dann wirklich verstand-
lich, wenn unterschieden wird, ob der Kredithehmer nur einen Glaubiger gegeniiber hat
und gegeniiber diesem mit dem Gesamtvermdgen haftet, oder ob sich zuklnftige For-
derungen auf mehrere Glaubiger zu gleichen oder unterschiedlichen, sprich privilegier-
ten Rechten, verteilen.

In der Praxis werden in beiden Fallen Sicherheiten verlangt, um auch einem bewussten
T&uschen des Kredithehmers entgegen zu wirken.

Kreditsicherheiten sind nach der rechtlichen Beziehung zwischen Kreditforderung und
Sicherheit zu unterscheiden. Sie kénnen akzessorisch, d.h. zwingend vom Bestand
einer bestimmten Forderung abhangig, oder fiduziarisch, d.h. als selbstandige Rechte
vollig unabhangig von irgendwelchen Forderungen bestehend, sein.

Aus 6konomischer Sichtweise wird unterschieden zwischen Personensicherheiten und
Sachsicherheiten.

Aus theoretischer Sicht erflllen Kreditsicherheiten im Kontext einer symmetrischen
Informationsverteilung keine besondere Funktion. Anders verhélt es sich bei asymmet-
rischer Informationsverteilung zwischen Kreditgeber und Kredithehmer durch eine
Steigerung des Risikos. Kreditsicherheiten kénnen in diesem Szenario u.U. einen Kre-
ditnehmer von einer bewussten Risikoerhdhung abhalten (Pfingsten A. aus Obst/Hintner,
2000, S.693).

11.1 Sicherheiten im engeren Sinne (Collaterals)

Als Kreditsicherheiten im engeren bzw. Ublichen Sinne — pragnanter als ,zusétzliche®
Sicherheiten — werden dagegen besondere Anspriiche des Glaubigers bezeichnet, die
Uber den Anspruch auf Zins- und Tilgungszahlungen hinausgehen.

Der Kreditbesicherung kommt der Charakter einer ,zweiten Verteidigungslinie“ zu, da
Kredite im Normalfall nicht aus gestellten Sicherheiten, sondern aus dem Cash Flow
bzw. den erwirtschafteten Gewinnen des Kreditnehmers getilgt werden sollen.
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Auf Sicherheiten wird somit erst dann zurtickgegriffen, wenn eine ,normale” Vertragser-
flllung durch den Kreditkunden nicht erfolgt.

Erst dann wird auch das bereits erlauterte Bonitatsrisiko relevant (vgl. Bischgen H. E.,
1998, S.952).

Erganzend lassen sich deshalb Kreditsicherheiten unterscheiden in:

e Personalsicherheiten, bei denen der Kreditnehmer selbst und eine oder mehre-
re weitere Person(en) flr den Kredit haften;

e Realsicherheiten (Sachsicherheiten), bei denen die kreditgebende Bank be-
stimmte Rechte an Vermdgensobjekten des Kredithehmers oder anderer Per-
sonen erhalt.

Eine, auch fir jeden Unternehmer gedachte Minimaldefinition der einzelnen Siche-
rungsmaoglichkeiten wird in den nachsten Abschnitten behandelt und soll dem Kredit-

kunden die wesentlichsten Varianten aufzeigen.

11.1.1  Blrgschaft(en)

Hierbei handelt es sich um einen einseitig verpflichtenden Vertrag, durch den sich der
Burge gegentiber dem Glaubiger eines Dritten verpflichtet, flr die eingegangenen Ver-
bindlichkeiten des Dritten einzustehen.

Zweck der Blrgschaft ist die Sicherung des Glaubigers bei Zahlungsunfahigkeit des
Schuldners. Die Birgschaft ist stets an die Hauptschuld gebunden und die Haftung des
Birgen richtet sich stets nach dem Stand der Hauptschuld (vgl. Bischgen H. E., 1998,
S.954).

In der Praxis greift der Glaubiger, in den meisten Fallen die Bank, direkt auf den Blr-
gen zu, ohne zuerst eine meistens erfolglose Zwangsvollstreckung der Forderung beim
Kreditnehmer durchfiihren zu mussen.

Diese Vorgangsweise wird vertragsrechtlich durch eine sogenannte selbstschuldneri-
sche Burgschaft abgesichert, die dem Blrgen die Einrede der Vorausklage untersagt.

Ebenfalls ein praxisibliches Verhalten ist die Tatsache, dass die Hoéhe der Blrgschaft
meistens mit einer Uberdeckung der vertraglich vereinbarten Schuld um ca. 50%, in
einzelnen Fallen auch mehr, festgelegt wird.

Die nachfolgend definierten Garantien und die Schuldmitibernahme sind blrgschafts-
ahnliche Personalsicherheiten.
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11.1.2 Garantien

Durch den Garantievertrag verpflichtet sich ein Dritter, auch als Garant bezeichnet, fir
einen Erfolg einzustehen und insbesondere den Schaden zu Gbernehmen, der sich aus
einem bestimmten unternehmerischen Handeln ergeben kann.

Im Gegensatz zur Blrgschaft handelt es sich bei der Garantie um eine abstrakte
Schuld. Sie ist somit rechtlich losgeldst von einem zugrundeliegenden Schuldverhaltnis
und bietet dem Kreditgeber einen weitergehenden Sicherheitswert als die Blrgschaft.

Sie erlischt somit nicht bei Riickzahlung eines zugrundeliegenden Kredites. Sie kann
daher auch als Sicherheit fur weitere Verbindlichkeiten des Kreditnehmers herangezo-
gen werden (vgl. Biischgen H. E., 1998, S.955).

11.1.3  Verlustibernahme, Schuldmitiibernahme

Die Schuldmitibernahme — Verlustibernahme oder auch Schuldbeitritt - ist ein Vertrag,
mit dem ein Dritter gegentber dem Glaubiger die Verpflichtung eingeht, an die Stelle
des bisherigen Schuldners zu treten oder zusétzlich zu dem Schuldner fir dieselbe
Verbindlichkeit zu haften.

Im Unterschied zur Biirgschaft kann der Ubernehmende nicht die Einrede der Voraus-
klage geltend machen (vgl. Hartmann-Wendels Th./Pfingsten A./Weber M., 2004, S.171).

11.1.4 Pfandrechte an beweglichen Sachen und an Rechten

Eine wichtige Sachsicherheit stellt die Verpfandung von Vermdgenswerten dar. Zweck
der Verpfandung ist die Sicherung einer Forderung in ihrem jeweiligen Zustand zuzlg-
lich Zinsen und Vertragsstrafen.

Beim Pfandrecht handelt es sich um ein dingliches, zur Sicherung einer Forderung,
dienendes Recht an fremden, beweglichen Sachen oder Rechten, das den Glaubiger
berechtigt, sich aus dem belasteten Gegenstand zu befriedigen.

Das Pfandrecht ist vom Bestehen einer Forderung abhangig und kann nur an einzel-
nen selbstédndigen Sachen, nicht aber an einem Vermdégen als solchem begriindet
werden.

Die Bank befriedigt sich aus dem Pfand durch Verkauf, wenn die gesicherte Forderung
ganz oder teilweise féllig, aber nicht befriedigt wird.

Das Pfandrecht an einem Wertpapier entsteht durch Einigung und Ubergabe des
Wertpapiers.

Wie bei der Verpfandung von Wertpapieren entsteht das Pfandrecht an beweglichen
Sachen, wie Edelmetallen und Schmuck oder auch sonstigen Vermdgens in der Aktiva



Pirhofer Helmuth 105

einer Bilanz, durch Einigung und Ubergabe des Pfandes (vgl. Biischgen H. E., 1998,
S.955).

11.1.5 Sicherungsiibereignung, Eigentumsvorbehalt

Das aus dem Faustpfandprinzip resultierende Erfordernis einer effektiven Ubergabe
des Pfandobjektes hat zu der Konstruktion eines Sicherungsrechtes — der Sicherungs-
Ubereignung — geftihrt, das dem Sicherungsgeber den unmittelbaren Besitz der Sache
Uberlasst.

Als Kreditsicherheit wird sie dergestalt eingesetzt, dass der Kredithehmer der kredit-
gewahrenden Bank das Eigentum an den Sicherungsgegenstéanden tbertragt und sich
gleichzeitig von der Bank die Gegenstédnde zur Benutzung zuriicklbertragen lasst, z.B.
durch einen Leihvertrag, einen Mietvertrag oder einen Pachtvertrag.

Beide Parteien schlieBen ein sogenanntes Besitzkonstitut, auch als Besitzmitt-
lungsverhéltnis bekannt, ab, in dem der Kreditnehmer die betreffenden Objekte weiter-
hin nutzen kann.

Der Sicherungsnehmer erwirbt nach auBen die volle Verfigungsmacht des Eigentums,
allerdings darf er im Innenverhéaltnis Gber das Sicherungsgut nur zur Befriedigung sei-
ner Forderung bei Verzug des Schuldners verfligen.

Die Mdéglichkeit der Sicherungstbereignung besteht bei durch Eigentumsvorbehalt be-
lasteten Objekten nicht, da der Kreditnehmer in einem solchen Fall der Bank als Kre-
ditgeber nicht rechtswirksam das Eigentum Ubertragen kann.

Jedoch kann hier ein Anwartschaftsrecht der Bank auf das Eigentum an diesen Objek-
ten vereinbart werden (vgl. Blischgen H. E., 1998, S.956).

11.1.6 Sicherungsabtretung (Zession)

Ein weiteres Kreditsicherungsinstrument ist die Zession, welche gleichzeitig als Abtre-
tung von Forderungen oder auch von anderen Rechten bezeichnet werden kann. Der
Kreditnehmer als bisheriger Glaubiger (Zedent) tritt dabei Forderungen gegentiber ei-
nem Drittschuldner an die Bank als Zessionar ab und verschafft ihr damit die uneinge-
schrankte Rechtsstellung eines Glaubigers.

FOr Banken bedeutet dieses Kreditsicherungsinstrument aber erhdhte und oftmals
nicht sofort ,sichtbare“ Risiken, weshalb es Ublich ist, oftmals stark Gberhéhte Deckun-
gen des Kreditbetrages zu verlangen, bzw. die Finanzierungssummen erheblich zu
reduzieren.

Dieses Instrument findet in der Praxis auch deshalb kaum Anwendung, da die entspre-
chende Bearbeitung sehr kosten- und zeitaufwendig ist, und die damit verbundenen
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zusatzlichen Risiken von der Bank nicht oder nur sehr schwer abgeschatzt und ge-
messen werden kénnen (vgl. Bischgen H. E., 1998, S.957).

11.1.7 Grundpfandrechte — Hypothek und Grundschuld

Zentrale Instrumente der Kreditsicherung sind die Grundpfandrechte, die als besonders
,gute“ dingliche Kreditsicherheiten gelten. Beim Grundpfandrecht handelt es sich um
die Belastung eines Grundstiicks, wobei dem Beglnstigten im Rahmen einer Zwangs-
vollstreckung eine Zahlung aus dem Grundstiick zu leisten ist. Zu den Grundpfand-
rechten zahlen die Hypothek und die Grundschuld.

Der Begriff Grundstliick umfasst sowohl den Grund und Boden als auch die wesentli-
chen Bestandteile des Grundstilicks, somit alle Sachen, die mit dem Grund und Boden
fest verbunden sind, insbesondere die Geb&ude. Des Weiteren wird dem Grundstlck
das Zubehor zugerechnet, d.h. bewegliche Sachen, die dauernd dem wirtschaftlichen
Zweck des Grundstlicks dienen und in einem bestimmten raumlichen Verhaltnis zum

Grundstlck stehen, z.B. Maschinen auf einem Fabrikgrundsttck.

Die Hypothek und die Grundschuld unterscheiden sich nur durch rechtliche Aspekte
dergleichen, dass:

e die Hypothek vom Bestand der zugrunde liegenden Forderung abhangig ist
(Akzessorietat der Hypothek), und sdmtliche Zinsen, Zinseszinsen, Strafzinsen,
Spesen und sonstige Nebenleistungen umfasst;

e die Grundschuld nicht vom Bestand einer Forderung abhéngig ist (Abstraktheit
der Grundschuld), und deshalb als Sicherungsinstrument sehr geeignet ist, da
auch Einwendungen aus dem Kreditgrundgeschaft nicht erhoben werden kén-
nen (vgl. Hartmann-Wendels Th./Pfingsten A./Weber M., 2004, S.171).

Zu diesen Sicherungsinstrumenten ist zu erwdhnen, dass die rechtlichen Aspekte von
Land zu Land unterschiedlich sein und deshalb auch nicht immer verglichen werden
kdénnen.

Tatsache ist in der Praxis auch, dass Banken sich die Gestaltung der Kreditsicherhei-
ten als Privileg vereinnahmen und die Kreditnehmer sich kaum dagegen wehren bzw.
Vereinbarungen zu ihren Gunsten anbringen kénnen.

Gleichzeitig muss aber auch festgehalten werden, dass in der Unternehmensbilanz das
besicherungsfahige Anlagevermégen oftmals nur einen geringen Teil darstellt, und das
Umlaufvermégen haufig Uberhaupt nicht als Besicherungsinstrument herangezogen

werden kann.
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11.2 Sicherheiten im weiteren Sinne (Covenants)

Finanzdienstleistungen sind tberwiegend durch Vertrauens- und zu einem geringeren
Teil auch durch Erfahrungseigenschaften gekennzeichnet.

Eigenschaften, die sich h&dufig wiederspiegeln in der Treue zu einem Bankinstitut und
eine gewisse Loyalitat zu einer bestimmten Bank begrinden. Eine Bankloyalitat, die
sich durch die Bereitschaft des Unternehmers, dauerhaft bestimmte Leistungen eines
Kreditinstitutes, vorwiegend nach Finanzierungsinstrumenten, nachzufragen, darstellt
(vgl. Stchting J./Paul St., 1998, S.624 ff).

Und trotzdem werden in der Praxis, neben den vorab definierten Kreditsicherheiten,
haufig zuséatzliche Sicherungsklauseln, welche die Handlungsfreiheit des Schuldners
rechtlich verpflichtend beschranken, diesem auferlegt.

Diese vertraglich fixierten Vorschriften werden als sogenannte Schutzbestimmungen,
als ,Protective Covenants” bezeichnet und sollten den Kreditnehmer zu finanzwirt-
schaftlichem Wohlverhalten wéhrend der Kreditlaufzeit gegenliber den Kapitalgebern
veranlassen.

In der allgemeinen bankbetrieblichen Lektire wird dabei unterschieden zwischen posi-
tiven und negativen Covenants. Die Ersten halten den Kredithehmer zu gewissen
Pflichten an, bei den Zweiten werden dem Kredithehmer Einschrédnkungen in seinen
geschéftlichen Handlungen auferlegt (vgl. Boemle M./Stolz C., 2002, S.395).

Ziel dieser Schutzbestimmungen ist primar die Aufrechterhaltung der wirtschaftlichen
Existenz des Kreditnehmers und zum zweiten die Schaffung einer bevorzugten Glaubi-
gerposition fir den Fall eines Fallissements des Schuldners (vgl. Bischgen H. E., 1998,
S.960).

Andere Lektlre der Bankbetriebslehre unterscheidet die sogenannten ,Affirmative Co-
venants“ und die ,Financial Covenants®.

Mit den ,Affirmative Covenants” verpflichtet sich der Kredithehmer, bestimmte Hand-
lungen vorzunehmen oder zu unterlassen. Bei Nichtbeachtung besteht eine vorzeitige
Kundigungsmdglichkeit fir die Bank. Die ,Affirmative Covenants® werden den positiven
Covenants gleichgestellt.

,Financial Covenants“ erlauben es dem Kreditgeber bei Verletzung genau festgelegter
finanzieller Kennzahlen ebenfalls, den Kredit vorzeitig zu kiindigen. Die Kindigungs-
maoglichkeit kann auch als Druckmittel verwendet werden, um eine Nachverhandlung
des Kreditvertrags durchzusetzen (vgl. Hartmann-Wendels Th./Pfingsten A./Weber M.,
2004, S.175).
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Zu den ,Affirmative Covenants” zahlen:

e Aufrechterhaltung der Unternehmenstatigkeit;

e Unterhaltung der Liegenschaften, Immobilien und Mobilien;

e Abschluss der fir die Erhaltung der Unternehmenstétigkeit notwendigen Versi-
cherungen;

e Einhaltung der rechtlichen Normen und Verpflichtungen (Gegenleistungen);

e Einrichtung und/oder Pflege eines der Geschaftstatigkeit entsprechenden In-
formationssystems — von der doppelten Buchfluhrung bis hin zu Risikofrihwarn-
systemen;

e Gewahrleistung eines erfahrenen Managements;

e Einhaltung der vereinbarten Informationspflichten.

Im Gegensatz zu Kreditsicherheiten sind Covenants somit nicht unmittelbar auf Zah-
lungsmittel gerichtete Anspriche des Kreditgebers, sie kdnnen aber wesentlich dazu
beitragen, die Wahrscheinlichkeit und die Konstanz der Kreditriickzahlung zu vergro-
Bern, weil der Kreditgeber eine praventive und kontinuierliche Kontrolle Uber den Kre-
ditnehmer austben kann.

Wahrend in der Regel eine zweitweise Verletzung ,Affirmativer Covenants” erst nach
einer ,Schon- und Besserungsfrist zur Beendigung des Vertragsverhaltnisses durch
den Glaubiger fuhrt, bewirkt die Verletzung der meist wesentlich konkreter formulierten
negativen Covenants Ublicherweise eine sofortige, bzw. auBerordentliche Kindigung
der Kreditposition (vgl. Oehler A./Unser M., 2002, S.336).

Zu solchen Vereinbarungen z&hlen:
e die negative Besicherungsklausel (Negative Pledge), welche eine Besicherung
potentieller neuer Glaubiger zu Lasten der Altglaubiger verhindern soll;

o die negative Verpfandungsklausel untersagt eine zusatzliche Verpfan-
dung von Assets, in der Regel Mobilien, wahrend der Vertragslaufzeit
der Finanzierung;

o die negative Abtretungsklausel gestattet keine weiteren Zessionen von
Forderungen oder Rechten;

o die negative Hypothekenklausel l&sst keine neuen Grundpfandrechte zu
Gunsten von Dritten zu bzw. reiht diese in einen nachfolgenden Rang

ein.
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Die Nichtbesicherungsklausel verhindert die Besicherung zukiinftiger Schulden zu Las-

ten des Kreditgebers.

Die Gleichbehandlungsklausel (Pari Passu — Klausel), welche als positiv formu-
lierte Ergdnzung zur Negative Pledge festschreibt, dass ein Schuldner im Falle
der Aufnahme neuer Fremdmittel dem alten Vertrag mindestens den gleichen
Rang (Senioritat) einrdumen muss. Dies hat zur Folge, dass nicht oder geringer
besicherte Altvertrage vor/mit Abschluss neuer/besser besicherter Kreditvertra-
ge nachbesichert werden missen;

die positive Hypothekenklausel, welche schlieBlich noch einen Schritt weiter
geht und den Schuldner darauf festlegt, dass der Glaubiger auf sein Verlangen
hin oder selbst ein Grundpfandrecht begriinden kann.

Weitere Einschrankungen dieser Art kdnnen sein (vgl. Oehler A./Unser M., 2002, S.337):

Einschrankungen bzw. Einverstandnis des Glaubigers fir das Eingehen neuer
finanzieller Verpflichtungen, wie z.B. Leasingverbindlichkeiten oder auch nega-
tive Kreditaufnahmeklauseln;
Einschrankungen bzw. Zustimmung des Glaubigers bei Anderungen in den Ei-
gentumsverhaltnissen des Schuldners (Owner Maintenance Klausel), z.B.
durch Fusion, Verkauf oder Buy Out um eventuell negative Folgen abzuwen-
den;
die Disposal of Assets Klausel, welche Einschrankungen bei Kauf oder Verkauf
von Assets regeln soll;
die Dividend Restriction verbietet bzw. beschrankt die Dividendenauszahlungen
in ihrem Volumen;
gleichfalls kdnnen definierte Klauseln auch die Investitionstétigkeit des Schuld-
nerunternehmens beschranken bzw. in die vom Kreditgeber gewlinschte Rich-
tung lenken;
Exklusivitats- oder AusschlieBlichkeitsklauseln beschranken den Kreditnehmer
in der Aufnahme weiterer Geschaftsverbindungen zu anderen zusatzlichen Fi-
nanzintermediaren;
die ,Financial Covenants” oder auch ,Event Risk Covenants” legen bestimmte
finanzielle Kennzahlen fest, bei deren Uber- oder Unterschreiten die Bank den
Kredit kiindigen oder nachverhandeln kann. Solche Kennzahlen kénnen sein:

o Eigenkapitalquote,
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o Gesamtkapitalrentabilitat,

o Cash Flow — Kennzahlen,

o Anlagendeckungsgrad.
Diese Kennzahlen sind hier nur als mdgliche Bewertungskriterien genannt, wobei
grundsétzlich immer wieder die Ublichen Ratingkennzahlen z.B. aus dem Quicktest
oder der Multiplen Diskriminanzanalyse (MDA) herangezogen werden;

e die Financial Covenants Klauseln sind oftmals gekoppelt an die Cross Default
Klausel, welche dem Kreditgeber grundsatzlich die Mdglichkeit einrdumt, bei
Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens, das im Haf-
tungsverbund mit dem Kreditnehmer steht, den Kredit zu kiindigen oder sonsti-
ge mit der Klausel vereinbarte Eingriffe in das Unternehmen des Kreditnehmers
vorzunehmen (vgl. Hartmann-Wendels Th./Pfingsten A./Weber M., 2004, S.174).

All diese Zusatzvereinbarungen stehen in einem offensichtlichen Zusammenhang mit
dem Bemuhen des Kreditgebers, den Moral Hazard des Kreditnehmers zu verhindern
(vgl. Blischgen H. E., 1998, S.960).

Das Moral Hazard — Risiko oder auch Hidden Action genannt, bezeichnet das Gestal-
tungsrisiko, wenn das Verhalten des (zukunftigen) Kredithnehmers vom (zuklnftigen)
Glaubiger nicht oder nur teilweise beobachtet werden kann.

Die mangelnde Beobachtbarkeit resultiert dann daraus, dass die Auswirkungen eines
leistungswirtschaftlichen, exogen beeinflussten Risikos ebenfalls nicht beobachtbar
sind, und damit eine Aufteilung auf die beiden Ursachen — exogen und endogen - un-
maoglich wird. Antizipiert ein Glaubiger eine solche Situation, dann kénnen in der Folge
Vertragsverhandlungen scheitern (vgl. Oehler A./Unser M., 2002, S.203).

Einem starken Einfluss des Kreditgebers in das Unternehmen stehen aber oftmals
rechtliche Hindernisse und aufwendige Verfahren im Wege, weshalb diese zusétzli-
chen Kreditsicherungsmdglichkeiten in der Praxis eher selten angewendet werden.
Gleichzeitig ist die Vertragsgestaltung der Banken aber aktuell soweit, dass einige die-
ser Klauseln und andere mehr, bereits in den Standardvertragswerken enthalten sind
und somit Uberhaupt nicht mehr als Zusatz bezeichnet werden kdnnen. Der Kredit-
nehmer hat somit gar nicht mehr die Méglichkeit diese Vertragszusatze abzulehnen

bzw. seinen Vorstellungen anzupassen.
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12 Geschaftspolitik und Kreditvergaberichtlinien

Inhalt der Bank-Geschéftspolitik ist die Aufgabengesamtheit, welche sich die Flihrung
eines Kreditinstitutes bzw. einer Bank als Gegenstand vornimmt. Vorab erscheint es
deshalb sinnvoll sich einen mdglichen Begriff der ,Banken® zu definieren:

Banken sind Distributionsunternehmen, die zum Zweck des Ausgleichs von Friktionen
im Geldstrom ein zusammengehdriges Blndel von Tétigkeiten Ubernehmen, dessen
wesentliche Elemente der Umtausch, die Deponierung, der Transport und die Zurver-
fiigungstellung von liquiden Mitteln fiir die Offentlichkeit darstellen (Siichting J./Paul St.,
1998, S.7).

Der Gegenstand bankbetrieblicher Zielkonzeptionen liegt in der Dominanz des Ge-
winnziels (vgl. Gartner U./von Stein J.H./Kerstien H. aus Obst/Hintner, 2002, S.1111), d.h.
dass die Bank vom Management bewusst ertragsorientiert gelenkt wird.

Das Primat der Rentabilitdt baut deshalb auf die ertragsorientierte Wachstumspolitik
und auf die ertragsorientierte Risikopolitik der Bank auf (vgl. Schierenbeck H. in
Obst/Hintner, 2000, S.1410).

Primariat der Rentabilitat

Ertragsorientierte Ertragsorientierte
Wachstumspolitik Risikopolitik

Abbildung 34: Triade des ertragsorientierten Bankmanagements, Schierenbeck H., 2003, S.1

Im Rahmen der Geschéftspolitik kann die systematische Vorbereitung der Zukunfts-
gestaltung der Bank als Planung bezeichnet werden.

Die strategische Planung hat die Aufgabe einer globalen Analyse der Erfolgsquellen
einer Bank, sowie der Entwicklung langfristig angelegter Konzepte der Zukunftssiche-
rung und damit der Schaffung und Sicherung der Erfolgspotenziale eines Kreditinstitu-
tes (vgl. Stichting J./Paul St., 1998, S.210).

Die strategische Planung ist auf einen Planungshorizont von etwa 3 Jahren ausgerich-
tet und basiert auf der Bankpolitik und den definierten langfristigen Unternehmenszie-
len.

Die operative Bankplanung bestimmt die kurzfristigen, d.h. aus Quartals-, Semester-
oder Jahresbasis festzulegenden ressourcenbezogenen Zielsetzungen und Rahmen-
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bedingungen. Sie konkretisiert die Zielsetzungen der strategischen Bankplanung in
zeitlicher, sachlicher, értlicher sowie mengen- und wertmaBiger Hinsicht und dient der
schrittweisen Umsetzung der langfristigen Vorgaben (Bernet B. aus Obst/Hintner, 2000,
S.1120).
Die Bankplanung verfolgt im Wesentlichen vier Zielsetzungen, die sowohl fir die stra-
tegischen, wie die operativen Planungsaktivitaten Gltigkeit haben:

¢ Risikoreduktion,

e Entscheidungsvorbereitung,

e Definition von Leitplanken,

e Koordination.
In der Bankplanung wird somit festgelegt, innerhalb welchen Zeitraumes mit welchen
Mitteln und unter Beachtung welcher Rahmenbedingungen ein festgelegtes Ziel er-
reicht werden soll (vgl. Bernet B. aus Obst/Hintner, 2000, S.1121).
Grundsatzlich werden Kreditentscheidungen offenkundig auf der Grundlage des ermit-
telten und zu erwartenden Ausfallsrisikos des Kredithehmers respektive des Kreditrisi-
kos getroffen.
Daneben spielen aber auch andere Faktoren, wie z.B. die zum Zeitpunkt des Kreditan-
trages vorherrschende Risikoneigung des Kreditinstitutes und die Einordnung des Kre-
ditengagements in das Gesamtrisikoportfolio der Bank eine wesentliche Rolle, weshalb
diese Umstande aus Sicht des kreditsuchenden Unternehmens eben einen Teil der
kritischen Erfolgsfaktoren, die es zu beachten bzw. zu kennen gilt, darstellen.

12.1 Grundsatze einer ertragsorientierten Risikopolitik

Vor dem Hintergrund der alternativen Strategien zur Risikobewaltigung sind im Rah-
men der Risikosteuerung zwei Risikokalkile zu unterscheiden. Diese sind das Risiko-
tragfahigkeitskalkiil und das Chancen-Risiko-Kalkil. Beide Kalkile vereinen das In-
strumentarium der aktiven und passiven Risikobewaltigungsstrategien.

Sie definieren zudem Grundséatze fur das risikopolitische Verhalten einer Unterneh-

mung:

e Grundsatz 1: Risikolbernahme darf kein Selbstzweck sein und muss dem Ren-
tabilitdtsdenken konsequent untergeordnet werden. Dementsprechend miissen
im Rahmen einer ertragsorientierten Risikopolitik die Risiken und Chancen von
Geschéften und Geschéftsstrukturen stets aufeinander abgestimmt werden.
Erst wenn sich im Rahmen dieses Abstimmungsprozesses ein lohnendes Risi-

ko-Chancen-Profil zeigt, also eine akzeptable ,Risk Performance” im Verhéltnis
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zum vorhandenen ,Risk Exposure” zu erwarten ist, sollten Risiken (bernommen

werden.

e Grundsatz 2: Selbst wenn aber die Ubernahme von Risiken in diesem Sinne als
lohnenswert erscheint, muss stets noch gepriift werden, ob sich eine Bank die
Ubernahme dieser Risiken iiberhaupt leisten kann. Das heiBt, es ist zwingend
eine Abstimmung zwischen den zu quantifizierenden Risikopotenzialen einer-
seits und den allokierten Risikodeckungspotenzialen der Bank andererseits
vorzunehmen. Die sogenannte ,Risk Taking Capacity” hat also stets konse-
quent das existierende ,Risk Exposure” zu begrenzen.

Risikotragfahig- Risikochancen-
keitskalkiil kalkil

Risiko-Erirags-
Chancen (Risk
Performance)

Risikotragfahig-
keitskapazitat (Risk
Taking Capacity)

Risikopotenzial
(Risk Exposure)

at Risk

L [
_ |

Grundsatze der Grundsétze der Risiko-
Risikotragfahigkeit Performance

4 Value of Risk | Financial Mobilty T

Abbildung 35: Risikokalklle im Konzept ertragsorientierter Banksteuerung, Schierenbeck H.
2003, S.3

Die Sicherung der Risikotragfahigkeit ist ein wesentlicher Bestandteil der Risikopolitik
einer Bank, deren Aufgabe es durch die Risikomessung ist, das Risikotragfahigkeitspo-
tenzial des vorhandenen bzw. zukinftigen Risikopotenzials den Risiko-Ertrags-
Chancen gegentiberzustellen.

In diesen Thesen schlummern im Wesentlichen deshalb zwei zentrale Fragestellungen,
die sich nicht nur jedes Kreditinstitut, sondern, in weiterer Folge auch jede Unterneh-
mung zur Beantwortung vor Augen fihren sollte. Zunachst ist durch das Risikomana-
gement zu klaren, ob sich das jeweilige Unternehmen eine Risikolbernahme Uber-
haupt leisten kann bzw. ob die Risikotragfahigkeit des Unternehmens gegeben ist (Ri-
sikotragfahigkeits-Kalkal).

AuBerdem ist zu priifen, ob sich die Ubernahme der Risiken (iberhaupt lohnt, d. h. wel-
che Chancen einem Unternehmen aus der Ubernahme von Risiken entstehen (Risiko-
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Chancen-Kalkil). Unabhangig vom jeweiligen Risiko-Kalkll ist eine risikopolitische
SteuerungsmaBnahme danach zu hinterfragen, ob sie sich auf einzelgeschaftliche Ak-
tivitaten (beispielsweise eines Kreditinstituts) bezieht, oder ob sie Einfluss auf das ge-
samte Portfolio bzw. auf die gesamte Geschaftsstruktur einer Bank bzw. eines Unter-
nehmens besitzt (vgl. Schierenbeck H., 2003, S.1 ff).

Daraus lasst sich folgende Systematik risikobegrenzender MaBnahmen nach den Di-
mensionen Einzelgeschafts- vs. Portfolio-/Struktursteuerung, sowie Ursachen- vs. wir-

kungsbezogene MaBnahmen fur Kreditinstitute ableiten:

Risikovermeidung Risikoverteilung/Risikodiversifikation
* selektive Kreditpolitik * Wertpapierportfolio

*effiziente Kreditwirdigkeitspriifung |* Kreditportfolio
Risikolimitierung durch Begrenzung

von Inkongruenzen in den Bereichen

Ursachenbezogene

S * Zinsbindungen/Zinselastizititen

* Wahrungen

* Liquiditatsablaufe

Vorgahe von Stop-Loss-Limiten
Risikoiiberwilzung Risikovorsorge durch Stirkung der
* Besicherungsstrategien Risikotragfahigkeit

* Kalkulation von Risikopramien * Ertragskraft

Wirkungshezogene

MaRnahmen ) )
* Eigenkapitalreserven

* Liquiditdtsreserven

Abbildung 36: Systematik risikobegrenzender MaBnahmen, Schierenbeck H. in Obst/Hintner,
2000,S.1472

12.2 Fehler 1. und 2. Art in der Kreditentscheidung.

Wenn ein Schuldner ausfallt, dann trifft dies direkt den Glaubiger, was respektive be-
deuten kdnnte, dass der Glaubiger dadurch selbst in Zahlungsschwierigkeiten geraten
kann. Kreditgeschéft ist Risikogeschaft. Risiko wird im Kreditgeschéft so weit als mdg-
lich gemieden. Aus der Risikovermeidungsthese der Banken stammt die grundsatzliche
Herangehensweise an Kreditentscheidungen nach dem Fehler 1. und 2. Art (vgl. Spre-
mann K./Gantenbein P., 2007, S.263).
e Der Fehler 1. Art wird begangen, wenn einem schlechten Schuldner ein Kredit
gegeben wird.
e Der Fehler 2. Art wird begangen, wenn einem guten Schuldner die Kreditw(r-
digkeit abgesprochen wird.
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Banken beachten grundsatzlich beide Fehler bzw. eine Kennzahl beider Fehler, die
sogenannte ,Receiver Operating Charakteristik* (ROC). Es kann aber auch von Bank
zu Bank, je nach strategischer Ausrichtung, unterschiedliche Schwerpunkte geben,
beispielsweise kann eine Bank versuchen, den Fehler 2. Art gering zu halten, selbst
wenn sie dafiir einen gréBeren Fehler 1. Art eingehen muss.

Rezessionsphasen in der Wirtschaft haben gezeigt, dass Banken aus Griinden der
Vorsicht den Fehler 1. Art erst gar nicht ,zulassen® wollen und sogar Fehler der 2. Art

bewusst ,eingegangen” werden.

Bei Bonitatsprifung wird ... |  Schuldner ist schlecht Schuldner ist gut

» . keine Gefahrdung

erkannt und der Kredit | Fehler 1. Art = Alpha-Fehler| richtige Entscheidung!
gegeben.

=y . eine Gefahrdung erkannt

und der Kredit nicht richtige Entscheidung! | Fehler 2. Art = Beta-Fehler

gegeben.

Abbildung 37: Fehler 1. und 2. Art bei der Bonitatsprifung, Spremann K./Gantenbein P., 2007,
S. 264

Die Problematik besteht im Fehler 1. Art (Alpha-Fehler) darin, dass grundsatzlich
strenger geprift wird, und die Anforderungen an den Kreditansuchenden somit gréBer
werden. Dadurch wird die Bank seltener einem schlechten Schuldner einen Kredit ge-
ben aber gleichzeitig wird es o&fters passieren, dass guten Schuldnern der Kredit-
wunsch verneint wird.

Im Fehler 2. Art, dem Beta-Fehler, besteht die Gefahr, dass bei der Bonitatsprifung
einem vermeintlich guten Schuldner eine schlechte Bewertung gemacht wird. Somit
passiert es, dass dieser potenzielle Kreditkunde fir die Bank verloren geht und auf-
grund seiner guten Bonitat bei einer anderen Bank den Kredit erhalt (vgl. Spremann
K./Gantenbein P., 2007, S.264).

12.3 Betriebswirtschaftliche Situation der Bank

In diesem strategischen Entscheidungsfeld stellen sich Banken die Frage: ,Welche
Gulte weist im Bereich von Bankgeschéften und anderen Finanzdienstleistungen die
risikoadjustierte Performance auf? Wie hoch ist die relative Ergebnisqualitat von Ein-
zelpositionen und/oder ganzen Geschaftsfeldern bezogen auf eine erwartete Mindest-
rendite (vgl. Krause H.U./Dayanand A., 2008, S.53)?
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In vorab genannten Fragestellungen kommt die sogenannte Hurdle Rate zum Tragen,
welche in diesem Sinne eine Renditeschwelle fir die Bank darstellt und somit ab die-
sem Punkt einen Gewinn fir das Kreditinstitut darstellt.

Banken verwenden im Rahmen der eigenen risikoorientierten und wertorientierten
Steuerung die Kennzahl Risk Adjusted Return on Capital (RAROC).

RAROC: Economic Profit
Economic Capital

*100

Wobei gilt:

e Economic Profit: Ergebnis eines Geschéftsfeldes nach Abzug der Risikokapital-
bzw. Eigenkapitalkosten;

e Economic Capital: Risikoadjustierte Kapitalhéhe, die einem Geschaftsfeld zu-
geordnet ist, d.h. unter Bertcksichtigung der Markt-, Kredit- und operativen Ri-
siken.

Die Performanceanforderung an diese Kennzahl ist vom individuellen Anspruchsniveau
des jeweiligen Bankmanagements im Rahmen der allgemeinen Finanzierungsrichtli-
nien und Risikorestriktionen abhangig und deswegen auch sehr unterschiedlich von
Bank zu Bank.

Eine weitere typische Kennzabhl, die in den Kreditentscheidungen einer Bank eine stra-
tegische Rolle spielt, ist die Kennzahl Cost Income Ratio (CIR). Diese Kennzahl sagt
aus wie hoch die (Bank)-Betriebskosten im Verhaltnis zum Bruttoertrag sind, d.h. wie
viel Cent missen durchschnittlich aufgewendet werden, um 1,00 € als Ertrag zu erzie-
len.

Je niedriger die Cost Income Ratio ist, umso wirtschaftlicher arbeitet die Bank (vgl.
Krause H.U./Dayanand A., 2008, S.55).

CIR: Verwaltungsaufwand (bzw. zinsunabhéngiger Aufwand)
Bruttoertrag (aus Zins- und Nichtzins-Geschéften)

*100

Die Cost Income Ratio zahlt zu den zentralen Kennzahlen bei der vergleichenden in-
ternen und externen Effizienz-Analyse von Kreditinstituten und spielt somit ebenfalls
eine gewichtige Rolle in den Strategieentscheidungen, wenn es um die grundséatzliche
Vorgangsweise im Bereich der Kredite und der damit verbundenen Risikooptimierung
geht.

Ein Kreditinstitut wird in ihrer, in der Regel jahrlich neu definierten strategischen Aus-
richtung, neben der direkten Beeinflussung der 6konomischen ErgebnisgréBen durch
preispolitische als auch mengenpolitische MaBnahmen in der Kreditvergabe, d.h. auf
der Geschéaftsvolumenseite in entsprechender Weise auch bei den betrieblichen
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Einsatzfaktoren eine kontinuierliche Optimierung anstreben (vgl. Krause H.U./Dayanand
A., 2008, S.56).

Diese beiden Kennzahlen werden erganzt durch die in einer Bank vorhandene, groBe
Bedeutung der Sicherstellung der betrieblich und bankengesetzlich notwendigen Liqui-
ditat. Eine Liquiditatsplanung ist deshalb in jedem Kreditinstitut ein unabdingbares Kon-
trollinstrument im gesamten Planungsszenarium.

Grundsatzliche Entscheidungen Uber Kreditvergabe und Kredit-Pricing sowie die sons-
tigen Anforderungen an den potenziellen, aber auch den bereits bestehenden Kredit-
nehmer im Rahmen einer Kreditverlangerung, werden durch diese bankbetrieblichen
Kennzahlen maBgeblich beeinflusst.

12.4 Kreditrationierung

Kreditsicherheiten und Covenants sind zwei Instrumente, die u.a. dazu dienen, Kredit-
ausfallrisiken zu begrenzen. Banken kénnen eine Risikolimitierung aber auch direkt
mittels Kreditrationierung betreiben und zwar auf Einzelgeschéaftsebene, durch

e die Ablehnung einzelner Kreditantrage;

e die Begrenzung der Kreditlinie eines Kunden auf einen Maximalwert.
Alternativ oder erganzend kdnnen Banken Risikolimitierung auf Gesamtgeschaftsebe-
ne betreiben, indem sie:

e das risikobehaftete Gesamtkreditvolumen begrenzen;

e die Kreditvergabe an Kunden mit bestimmten Branchen- oder Regionalzugehd-

rigkeiten einschranken.

Die entsprechenden Entscheidungen in den Banken stitzen sich einerseits auf die
strategische Ausrichtung und andererseits auf die vorgegebenen Richtlinien der Ban-
kenaufsicht, z.B. durch die Eigenmittelanforderungen.

12.4.1 Situation der Bank in Bezug auf das eigene Risiko und Ra-
ting

Die Sinnhaftigkeit einer Kreditrationierung kann sich darstellen, dass Banken grund-

satzlich nur ein kalkulierbar beschrénktes Risiko eingehen wollen und dies mit einer

Risikovermeidungshypothese begrinden. An qualitativ schlechte Kreditantragsteller
werden keine Kredite vergeben, auch nicht gegen die Vergeltung hoher Risikopramien.

Bei einer starken Erhdhung der Kreditnachfrage hat eine Bank grundsatzlich zwei M6g-
lichkeiten zu handeln:
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e sie kann den Kreditzinssatz soweit erhdhen, bis sich die Nachfrage nach Kredi-
ten wieder auf dem Niveau des Kreditangebots einpendelt;

e sie kann an ihrer bestehenden Strategie und den darin festgeschriebenen Kre-
ditkonditionen festhalten, und einen Teil der Kreditsuchenden einfach ablehnen.

In einer Welt symmetrischer Information werden die Banken die Zinsen erh6hen, um
ihre Gewinne entsprechend zu erhdhen. Bei asymmetrischer Information ist diese
Schlussfolgerung nicht mehr haltbar. Eine Erhéhung der Preise hat in einem solchen
Szenario nicht nur einen Einfluss auf die Héhe der Nachfrage, sondern auch auf deren
Qualitét und die Verhaltensweise der Kreditnehmer.

Aufgrund negativer Anreizeffekte von Zinserh6hungen ist es deshalb mdglich, dass
Banken auch langfristig auf einen Uberschuss an Kreditnachfrage nicht mit einer Erhé-
hung der Zinsen, sondern mit einer Rationierung, d.h. mit einer Begrenzung der Kredit-
vergabe reagieren (Pfingsten A. aus Obst/Hintner, 2000, S.703).

Stieglitz J.E. und Weiss A. (1981) verstehen in ihrem Modell dargestellt in ,Credit Ra-
tioning in Markets with imperfect Information“ in American Economic Review, 36, S.
393 — 410, unter Kreditrationierung die pauschale Ablehnung aller Kreditantrage, ob-
wohl es darunter auch potenzielle Kredithnehmer guter Qualitat gibt und obwohl diese
bereit waren, héhere Zinsen zu zahlen und alle sonstigen Forderungen der Kreditgeber
zu erflllen (Pfingsten A. aus Obst/Hintner, 2000, S.704).

Dieses Modell lasst auf die Annahme schlieBen, dass Banken eine mdglicherweise
gute Qualitat bestimmter Kreditantragsteller nicht oder nur mangelhaft erkennen, somit
einer Kreditvergabe nicht zustimmen und dem Unternehmer damit eine Chance neh-

men seine Ideen bzw. Investitionsprojekte nicht wahrnehmen zu kénnen.

Bezugnehmend auf die vorab genannten grundsétzlichen zwei Mdglichkeiten einer
Bank auf eine erhdhte Kreditnachfrage zu reagieren, zeigt die aktuelle globale Wirt-
schaftssituation — Finanz- und Wirtschaftskrise - eindeutig auf, dass Kreditgeber auf
eine Kombination beider Varianten zuriickgreifen.
Konkret bedeutet dies, dass Banken:
e Kreditantrage vermehrt ablehnen, alsbald sie das geringste Risiko in der Kredit-
bewertung erkennen;
e die Zinsen grundsatzlich erhéhen, mit der Begrindung, dass durch die allge-
mein angespannte Wirtschaftssituation, sich die Risiken erhéht haben, und
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gleichzeitig die Zinserhéhung durch die erhdhten Refinanzierungskosten be-
rechtigt sind.
Die nicht realisierbaren Kreditzinsertrage der abgelehnten Kreditantrdge werden durch
die steigenden Zinsertrage, aufgrund der Erhéhung der Zinssatze, aufgefangen, und
gleichzeitig das primare Risiko fauler Kredite vermindert. Die Ertragsbilanz der Bank
lasst sich dadurch wieder positiv darstellen, da auch die betrieblichen Kosten durch
den verminderten Aufwand in der Kreditprifung reduziert werden.

12.4.2 Situation der Bank in Bezug auf den ,richtigen“ Mix

In diesem Bereich wollen Banken Einseitigkeiten in ihrem Kreditportfolio vermeiden
und durch eine Diversifikation der Branchen, der Kundengruppen, sowie der Produkte,
die potenziell auftretenden Risiken begrenzen.
Grundsatzlich streben Banken nach einem weit gestreuten Mix, wobei primér ,gutge-
hende, traditionelle und stabile® Branchen, Kundengruppen und Produkte bevorzugt
werden und zukunftsgerichtete bzw. innovative Tendenzen eher gemieden werden. Ein
Grund dafir ist die Tatsache, dass eine faire, in die Zukunft gerichtete Bewertung der
Risiken und Chancen und oftmals auch der eigenen Starken und Schwachen nicht
maoglich ist. Dieser Umstand wird dadurch verstérkt, dass es sich bei den Kreditan-
tragstellern sehr oft um Start Up-Unternehmen handelt, die keine ,Geschichte”, kaum
Daten und Fakten, sondern nur Planungen und Prognosen haben. Eine Bewertung ist
deshalb bereits vom Ansatz her schwierig.
Beeinflusst wird dieses Kriterium auch, dass in vielen wirtschaftlichen Regionen und
somit den unmittelbaren Bankumfeldern haufig eine starke Branchenkonzentration vor-
liegt, und es deshalb kaum Alternativen flir die Finanzierung von Investitionen gibt.
Diese Branchen- bzw. Kundengruppenkonzentrationen sind z.B. die Tourismusbran-
che, oder die Bau- und Immobilienwirtschaft, ebenfalls sehr haufig auch der Auto- und
Autozuliefererbereich.
Auch wenn der potenzielle Bankkunde die internen Daten und Planungen der Banken
nicht kennt, so kann er sehr wohl aus dem eigenen Umfeld erkennen, welche spezifi-
schen Branchen und Sektoren sich der umliegenden Banken bedienen.
Aus Sicht der Bank werden solche Konstellationen in Bezug auf den ,richtigen® Mix in
verschiedenen Matrizen dargestellt, wie z.B.:

e Branchen/Kundengruppen — Bank-(Geschéftsstellen) — Matrix;

e Produktarten - Bank-(Geschéftsstellen) — Matrix;

e Branchen/Kundengruppen — Produktarten — Matrix.
Als Erfolgskriterium kann dieser Entscheidungsbereich auch deshalb definiert werden,
da die Banken von den Aufsichtsgremien dahingehend &uBerst konkrete Richtlinien
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und ZielgréBengrenzen vorgeschrieben bekommen und diese somit wiederum zu ken-

nende Hindernisse im Hinblick auf einen Finanzierungsantrag darstellen kénnen.

12.5 Weitere allgemeine Entscheidungshintergriinde von
Banken

Die Aufgabe und Zielsetzung der strategischen Bankplanung besteht in der Erarbei-
tung der Wettbewerbsstrategie der Bank. Die Wettbewerbsstrategie umfasst das Sys-
tem von Entscheidungen, durch das die Bank ihre obersten Zielsetzungen erreichen
und sich gegenuber ihren Konkurrenten behaupten will.

Die Wettbewerbsstrategie umfasst und definiert:

o die Markte, in denen die Bank ihre Produkte anbieten will;

e die Kundensegmente, die sie in diesen Markten ansprechen will;

e die Rahmenbedingungen unter denen dies zu geschehen hat;

e das Verhalten gegentber den Mitbewerbern, die in den gleichen Markten mit
den gleichen oder ahnlichen Produktangeboten die gleichen Nachfragebedurf-
nisse abzudecken versuchen.

Ziel der Wettbewerbsstrategie ist es, Wettbewerbsvorteile gegeniber den Konkurren-
ten herauszuarbeiten (vgl. Bernet B. aus Obst/Hintner, 2000, S.1125).

Bezugnehmend auf die bereits vorab beschriebenen wichtigen Entscheidungskriterien,
die Ublicherweise sehr stark von den Kreditvergaberichtlinien der Bankenaufsicht be-
einflusst werden, kénnen die nachstehend angefihrten Faktoren ebenfalls sehr haufig
eine Rolle spielen. Die Entscheidungskompetenz hierfir liegt aber meistens nur in den
strategischen Vorgaben des Bankmanagements und kann deshalb auch sehr stark von
Bank zu Bank und durch die zeitliche Interpretation variieren, d.h. was heute Standard

ist, kann morgen schon nicht mehr méglich sein.

12.5.1 GroBe und Volumina der kreditantragstellenden Unterneh-
men

Aufgrund der Erfahrungen in der Vergangenheit, dass viele Bankenpleiten auf den
Ausfall eines groBen Kreditnehmers der Bank zurtckzuftuhren sind, regeln aktuell Kre-
ditvergaberichtlinien, den maximalen Kreditbetrag, der an einen einzelnen Kreditneh-
mer gewahrt werden darf.

Man spricht in diesem Zusammenhang von der Begrenzung des Klumpenrisikos. Kre-
ditnehmer, individuell, sowie in einem Zusammenschluss von anderen Beteiligten,
werden zu einem Risikopaket verbunden und jeweils mit einer eigenen Risikobewer-

tung versehen.
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In den staatlichen Datenarchiven der Aufsichtsbehérden werden die jeweiligen monat-
lichen bzw. trimestralen Meldungen der einzelnen Kreditinstitute in diesem Zusam-
menhang gesammelt und zur Einsicht allen, diesem System angeschlossenen Banken
zur Verfigung gestellt.

Die GroBkreditsteuerung findet in prozentuell unterschiedlich definierten Relationen
zum Eigenkapital statt und wird in kontinuierlich verpflichtenden Uberwachungen und
Prafungen der jeweiligen Risiken von der Bankenaufsicht abgewickelt.

Da gerade in kleineren Bankinstituten eine Verletzung dieser Vorgaben existenzielle
Auswirkungen haben kann, spielt die Beaufsichtigung des einzelnen Kreditinstituts eine
entscheidende Rolle.

Es kommt deshalb in der Praxis haufig vor, dass speziell kleinere Banken, und dabei
vor allem Genossenschaftsbanken, sowie landliche Raiffeisenkassen, kontinuierlich
von der Bankenaufsicht in diese Richtung geprift und entsprechend gemahnt werden.

Dieser Problematik wird, speziell in den vorab genannten Kreditinstituten, Gblicherwei-
se mit sogenannten Pool-Finanzierungen zwischen verschiedenen Banken anteilsma-
Big ausgewichen.

Flr das kreditantragstellende Unternehmen stellt diese Situation ein nicht zu unter-
schatzendes Kriterium dar, welches sowohl Verzdégerungen als auch auBergewdhnli-
che Anforderungen mit sich bringen kann. Pool-Finanzierungen, d.h. GroBkredite, die
auf unterschiedliche Banken in anteilsméBigen Proportionen aufgeteilt werden, sind
gepragt von den unterschiedlichen Anforderungen der einzelnen Kreditgeber und kén-

nen somit auch einen Kreditnehmer unerwarteten MaBnahmen auferlegen.

12.5.2 Rentabilitits-Management in der Bank

Durch die Erstellung von Budgets im Ergebnis- sowie im Kostenbereich im Kunden- als
auch im Nichtkundengeschaft wird die Rentabilitdt einer Bank im Rahmen eines Cont-
rollingprozesses ermittelt und kontinuierlich Gberwacht.
Als Ansatzpunkte des Rentabilitats-Managements in einer Bank kdnnen die Bereiche
e ZinsUberschisse, welche durch
o volumenbedingte Abweichungen (Wachstum und Struktur),
o margenbedingte Abweichungen (Zinsniveau und Konditionen),
einen nicht zu unterschatzenden Einfluss auf die strategische Ausrichtung einer Bank
und somit gegeniber einem Kunden haben kdnnen, dargestellt werden.
Weiters nehmen
e Provisionsiberschlisse, welche ebenfalls beeintrachtigt werden durch
o mengenbedingte Abweichungen,
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o preisbedingte Abweichungen,
direkten Einfluss auf ein potenzielles oder ein bereits bestehendes Kundengeschaft
einer Bank (vgl. Schierenbeck H., 2003, S.640 ff).
Andere Ansatzpunkte budgetarer Kontrollen, aus Sicht der Banken, sind die Standard-
Risikokosten im Kunden-Kreditgeschéaft, sowie die Standard-Betriebskosten.

Diese gesamte Thematik stellt in gewisser Art und Weise ein Erfolgskriterium aus Sicht
eines kreditsuchenden Unternehmens gegenlber einer Bank dar. Ein Kriterium, das
dieses zwar nicht aktiv beeinflussen kann, das es aber in seinen vorbereitenden Pla-
nungen und Dokumentationen mit einflieBen lassen sollte. Oftmals sind allgemeine
Informationen zum betreffenden Kreditinstitut aus 6ffentlich zuganglichen Bilanzen
oder aus den Medien ersichtlich.

Nachstehend sind beispielhaft Fragestellungen angefihrt, aus denen sich bestimmte
maogliche Kreditentscheidungen einer Bank ableiten lassen:

e welches Wachstum hat die Bank in den vergangenen Jahren vollzogen, ein
Uber- oder unterplanméBiges?

e Haben sich unplanméaBige Verschiebungen in den Geschéftsstrukturen erge-
ben, wenn ja, wie haben sich diese auf die Verzinsungssituation der Bank aus-
gewirkt?

e Wie haben sich ungeplante und nicht beeinflussbare Zinsniveauanderungen auf
den ZinsUiberschuss ausgewirkt?

e Wie haben sich beeinflussbare und gleichzeitig aber ungeplante Abweichungen
von der ,normalen” Konditionsgestaltung der Bank ausgewirkt?

Gerade die Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 zeigen transpa-
rent auf, wie viel Einfluss das allgemeine Zinsniveau auf den Finanzmarkten sowie die
daraus mogliche Refinanzierungssituation einer Bank generelle Kreditentscheidungen
eben dieser beeinflussen kénnen.

In zinsabhangigen Grundgeschéften ist die Zinsmarge die zentrale GrdBe in der er-
tragsorientierten Banksteuerung und somit ein wesentlicher Ansatzpunkt ein Kunden-
geschéaft grundsatzlich anzustreben oder ein solches zu vermeiden.

Allgemein lasst sich die Marge von Kreditgeschéften als Differenz zwischen dem effek-
tiven Ertragszins (Sollzins) und dem kalkulatorischen Kostenzins definieren. Fir Einla-
gengeschafte gilt diese Definition in umgekehrter Weise. Dort stellt die Marge die Diffe-
renz zwischen dem kalkulatorischen Ertragszins und dem effektiven Kostenzins (Ha-
benzins) dar (Schierenbeck H., 2003, S.44).
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Eine Bank ist somit kontinuierlich auf der Suche nach dem optimalsten Zinsertrag bzw.
den optimalsten Zinskosten unter Bertcksichtigung aller damit verbundenen Pramis-
sen.

In der Margenkalkulation gehen die Banken unterschiedliche Wege, die zwar alle zu
den Ublichen Verfahren zdhlen, aber von den individuellen strategischen Ausrichtun-
gen, den wettbewerbsspezifischen Entscheidungen, sowie der jeweiligen Banksituation

maBgeblich beeinflusst werden.

Im Rahmen der strategischen Herangehensweise bei wesentlichen Anderungen im
globalen und im individuellen Zinsgeflige reagieren Banken sehr haufig nach der
Bombenwerferstrategie, d.h. dass auf sofortige Anderungen in der Zinsstruktur mit ra-
dikalen Schritten entgegengewirkt wird. Alternativvarianten, wie der Inkrementalismus,
d.h. das Vorgehen in kleinen Schritten, werden dabei, sehr oft zu Lasten des Kredit-
kunden, ganzlich auBer Acht gelassen.

Der eigene Profit der Bank zahlt dabei doch mehr als die Beziehung zum Kunden, wo-
bei dieser ja jederzeit die Mdglichkeit hat, aufgrund der gesetzlichen Vorschriften (in
Italien), unter Einhaltung einer 60t&gigen Frist, die Bankbeziehung aufzulésen und so-

mit diesem Profitstreben auszuweichen.

Ein Unternehmer dagegen sucht haufig ,nur‘ eine (Erst-)/(Zusatz-)-Finanzierung fir
seine Geschaftsvorhaben. Anforderungen an die damit verbundenen Kosten riicken
dabei sehr oft in die zweite Reihe und spielen erst im Laufe der Bankgeschéaftsbezie-

hung zunehmend eine wichtigere und zu verhandelnde Rolle.

AuBerdem ist die Tatsache, dass ein Unternehmer konkret eine ganzlich neu aufzu-
bauende Bankbeziehung anstrebt, mit auBerst groBen Kosten und Zeitaufwand ver-
bunden und wird in der Praxis gemieden.

12.5.3 Individuelle wettbewerbsspezifische Bankstrategien

Die Rentabilitat steht im Mittelpunkt samtlicher geschéftspolitischer Entscheidungen
der Banken. Dies bedeutet, dass sich sowohl die Risiko- als auch die Wachstumspolitik
konsequent dem Primat der Rentabilitat unterzuordnen haben.

Rentabilitdtskennziffern, wie z.B. die Eigenkapitalrentabilitat (ROE — Return on Equity),

stellen allgemein formuliert einen direkten Zusammenhang zwischen Ergebnis- und
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KapitaleinsatzgréBen dar. Diese Kennzahl gibt somit die Verzinsung des von den Kapi-
talgebern eingesetzten Eigenkapitals wieder (vgl. Schierenbeck H., 2003, S.467 ff).

In ihren strategischen Entscheidungen wird eine Bank, auch unter Vernachlassigung
anderer Vorgaben und Zielbestimmungen, sich an folgenden MaBgréBen bzw. Renta-

bilititsdimensionen in Kombination orientieren:

e Eigenkapitalrentabilitdt in Héhe der Gleichgewichtsrentabilitat, abgeleitet aus
dem strukturellen Gewinnbedarf, der zur Sicherung der Existenz der Bank er-
forderlich ist.

In dieser Vorgabe muss der Umstand in den Mittelpunkt gestellt werden, dass in den
vergangenen Jahren eine starke Tendenz erkennbar ist, dass sich vor allem kleinere
genossenschaftsrechtlich aufgebaute Banken durch Fusionen und Ubernahmen zu-
sammenschlieBen. Dies erfolgt entweder aufgrund interner betriebswirtschaftlicher
Schwierigkeiten einerseits oder als Folge daraus, durch bankenaufsichtsrechtliche
Weisungen andererseits.

Die angestrebte ErgebnisgréBe muss, zu mindestens im Durchschnitt, die Bank in ei-
nem strukturellen finanziellen Gleichgewicht halten, d.h. dass neben Gewinnausschiit-
tungen auch gentigend Eigenkapital aufgebaut werden kann, um den gesetzlichen
oder geschéftspolitischen Anforderungen gerecht werden zu kénnen.

e Eigenkapitalrentabilitdt zur Gewahrleistung der Renditeerwartungen der Eigen-
kapitalgeber geman Kapitalmarkttheorie.

Die kapitalmarkttheoretische Sicht der Bestimmung von Mindestrentabilitaten kniipft an
dem Paradigma der Wertorientierten Unternehmenssteuerung an, die den Shareholder
Value bzw. dessen Steigerung in den Mittelpunkt der Geschéaftspolitik stellt (vgl. Schie-
renbeck H., 2003, S.467 ff).
In Shareholder Value — Konzepten kénnen die nachstehend angefihrten Strategieemp-
fehlungen und operativen MaBnahmen zur angestrebten Steigerung des Unterneh-
menswertes flhren:

o strategische Konzentration auf die Geschéftsfelder, die infolge beste-
hender oder erwerbbarer Kernkompetenzen Mehrwerte zu generieren in
der Lage sind;

o systematische Nutzung von Kostensenkungs- und Ertragssteigerungs-
maoglichkeiten im operativen Geschaft;

o Financial Engineering in Bezug auf Kapitalstruktur und Ausschittung;

o Pflege der Investor Relations.
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Grundsatzlich orientiert sich diese strategische Banksteuerung am Konzept der Er-
tragsorientierung, wobei aber nur Banken in Frage kommen, die entweder gesell-
schaftsrechtlich als Aktiengesellschaft aufgestellt sind, eventuell an Bérsen notieren
und somit eine bestimmte GréBe vorweisen kénnen.

Im mitteleuropdischen Raum zahlen dazu die global agierenden GroBbanken, wobei
die typischen Kreditinstitute fir KMU’s eher nicht diesem Segment entsprechen.

e Eigenkapitalrentabilitat in H6he der von erfolgreichen Banken als ,Benchmark®
tatsachlich realisierten oder realisierbaren Renditen.

In diesem strategischen Entscheidungsbereich werden Eigenkapitalrenditen ange-
strebt, die an den ,Best-Practice—Banken® ausgerichtet sind (vgl. Schierenbeck H., 2003,
S.467 ff). Wettbewerbsspezifische Entscheidungen orientieren sich hierbei sehr stark
am Konkurrenzkampf gegendber den im eigenen Umfeld agierenden Banken, an stra-
tegisch interessanten Banken, an Ubernahmekandidaten und dhnlich gelagerten ge-
schéaftspolitischen Vorgaben.

Alle drei, vorab definierten ZielgréBen, spielen bei wettbewerbsspezifischen Entschei-
dungen einer Bank, hauptsachlich in Bezug auf die zu erhaltende Eigenstandigkeit,
eine dominante Rolle. Dies wird vor allem erkennbar in Kreditentscheidungen, die ein
erhdhtes Risiko aufgrund der Bonitatsprufung erkennen lassen. Ein Risiko, das auch
nicht mit einem erhéhten Risikozuschlag abgegolten werden kann, da es die Bank bei
einem Totalausfall bzw. einer zu dotierenden Ausfallriickstellung substanziell zu stark

schadigen kann, sodass eine Selbstandigkeit nicht mehr vollstandig gewéhrleistet ist.

Von der Bankenaufsicht werden durch die Vorgaben von Basel Il — 2. Séaule (aufsichts-
rechtliche Uberpriifungsverfahren) sehr strenge Kreditvergaberichtlinien vorgegeben.
Diese Uberwachung durch die Bankenaufsicht reglementiert dementsprechend sehr
stark die Entscheidungsfreiheit einzelner Banken in Bezug auf die Kreditvergabemdg-
lichkeiten.

Obwohl, angesichts der groBen Bedeutung kleiner und mittlerer Unternehmen fir Inno-
vationen, flr das gesamtwirtschaftliche Wachstum und fir die Beschaftigung, groBes
Augenmerk darauf gelegt wurde, bei der Konzeption von Basel Il eben die Besonder-
heiten der KMU’s im Vergleich zu groBen Unternehmen respektive groBen Bankinstitu-
ten zu berucksichtigen, um eine Benachteiligung kleiner und mittlerer Unternehmen zu
verhindern, muss festgestellt werden, dass aktuell dieses Gleichgewicht nicht mehr
gegeben ist. Sowohl kleinere und mittlere Unternehmen, als auch deren typischen Kre-
ditgeber, sind aufgrund der derzeitigen aufsichtsrechtlichen Vorgaben strengeren
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MaBnahmen unterworfen und somit im traditionellen Finanzierungsgeschéft benachtei-

ligt.

12.6 Kreditvergaberichtlinien

Ein wesentliches Spezifikum des Bankensektors ist die Tatsache, dass dieser Wirt-
schaftszweig, wie kaum ein anderer, umfassenden, staatlichen Regulierungsvorschrif-
ten unterworfen ist. Das staatliche Eingreifen in den Markimechanismus wird dabei
durch die Gefahr des Marktversagens gerechtfertigt.

Dieses Marktversagen hat seine Ursache in den von Banken erbrachten Transformati-
onsleistungen, d.h. der Umwandlung von langfristigen, illiquiden Krediten in kurzfristi-
ge, liquide und sichere Einlagen, wobei hinsichtlich des Kreditportfolios asymmetrische
Information zwischen Bank und Einlegern besteht.

Eine Bankenaufsicht ist notwendig, um fir jeden Einleger sichtbar, die Wahrscheinlich-
keit eines Einlagenverlustes auBerst gering werden zu lassen, so dass ein Vertrauens-
verlust und damit ein massiver Einlagenabzug im Bankensystem praventiv verhindert
werden kann (vgl. Fischer Ch./Rudolph B. aus Obst/Hintner, 2000, S.439 ff).

Durch den allgemein bezeichneten Dominoeffekt besteht die Gefahr, dass der Vertrau-
ensverlust der Sparer auf den gesamten Bankensektor Ubertragen wird. Dieser Um-
stand, der fur die gesamte Wirtschaftssituation einer Region sowie global extrem nega-
tive Auswirkungen mit sich bringen kann, wird als Systemrisiko definiert. Die Wirt-
schafts- und Finanzkrise im Zeitraum 2008/2009 hat dieses Szenario eindrucksvoll

aufgezeigt.

Bankaufsichtliche MaBnahmen lassen sich grundsatzlich anhand der 6konomischen
Situation der zu kontrollierenden Bank unterscheiden:

e praventive MaBnahmen sollen den Eintritt einer Krise unwahrscheinlich machen
und die Wahrscheinlichkeit eines Bankzusammenbruchs verringern;

e protektive MaBnahmen sollen die Bank vor einer konkret drohenden Insolvenz
oder die Sparer vor dem aus einer Insolvenz drohenden Verlust der Einlagen
schitzen;

e neben bankaufsichtlichen MaBnahmen umfasst die staatliche Regulierung auch
noch die Wettbewerbspolitik, welche effiziente Marktstrukturen sicherstellen
soll, bei denen keine Bank dauerhaft Gewinne aus Marktmacht erzielen kann.
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Diese Formen und etwaige Inhalte der Bankenregulierung werden in der nachstehen-

den Abbildung Ubersichtlich dargestellt.

Protektive Bankenaufsicht

Praventive Bankenaufsicht

Wettbewerbspolitik

* Einlagen- oder
Institutssicherung

* Zentralbank als Lender of
Last Resort

* Staatliche Interventions-

* Eigenkapitalnormen

* Liquiditatsgrundsatze

* Diversifikationsgebote

* Verbot und Trennung von
Geschaften

* Wetthewerbsgesetzgebung
(Kartellverbot, Fusionskontrolle)
* Preis- oder Zinssatz-
regulierungen

* Trennung von Geschéften

* Zulassungsanforderungen
* Informationsgebote

* Rechnungs- und
Bilanzierungsvorschrifien

malnahmen (Moratorium,
Verbot individueller Zwangs-
malinahmen)

Abbildung 38: Formen der Bankenregulierung, Fischer Ch./Rudolph B. aus Obst/Hintner, 2000,
S.441

Die aktuelle Wirtschafts- und Finanzkrise zeigt eindeutig auf, dass die Marktkontrolle
durch die Bankkunden kaum, um nicht zu sagen gar nicht, vorhanden war, da sich die-
se zu sehr und blind auf die Sicherheit ihrer An- und Einlagen verlassen haben. Somit
kann festgestellt werden, dass das System der Uberwachung nicht vollstandig funktio-
niert hat und eine Stabilitédt im Bankensektor erst durch den Eingriff des Staates wieder
hergestellt werden konnte.

Es herrschte eine Situation, die allgemein als von den Banken verursacht, bezeichnet
wurde, und deren Leidtragende die kreditsuchenden Unternehmen waren und sind, da
die Anleger innerhalb kurzer Zeit durch die Einwirkungen der jeweiligen Zentralbanken
als ,Lender of Last Resort* abgesichert wurden.

Ein Sicherungssystem und damit respektive die Kreditvergaberichtlinien werden primar
immer den Anleger schitzen, da die Risikobehaftung d.h. die Entstehung der Risiken
sowohl vom Kreditnehmer als auch vom Kreditgeber ausgehen.

Das néchste Interesse der 6ffentlichen Hand liegt in der Gewahrleistung eines sicheren
und stabilen Banken- und Finanzsystems, weshalb die Banken zwar beaufsichtigt wer-
den und ihre Handlungsfreiheit durch Regelungen eingeschrénkt wird, aber trotzdem
noch mehr als ausreichend Spielraum bleibt, ihre Geschéftstatigkeit duBerst gewinn-
bringend verrichten zu kénnen. Dies zeigen die jahrlich verdéffentlichten Bilanzen und
Gewinn- und Verlustrechnungen der Kreditinstitute transparent auf.



Pirhofer Helmuth 128

Nach der o6ffentlichen Hand, den Anlegern und Sparern, sowie den Kreditinstituten,
kommt auch den finanzierungssuchenden Unternehmen und Privatkunden eine be-
stimmte Bedeutung in diesem Richtlinienkonstrukt zu.

Auch hier hat der Staat das groBe Interesse, die Wirtschaft ausreichend, flexibel und
schnell mit Krediten zu versorgen, damit Arbeitsplatze gesichert sind, die Wettbewerbs-
fahigkeit erhalten wird und andere volkswirtschaftliche Ziele erreicht werden kénnen.

Aber gerade in diesem Zusammenhang entstehen erhebliche Diskrepanzen zwischen
den aufsichtsbehérdlichen Vorgaben und Richtlinien und der Interpretation, der Ausle-
gung und der Anwendung am Kreditkunden.

Im Allgemeinen sind Banken hauptséchlich im Kreditgeschaft mit Geschéaftskunden
tatig. Verluste aufgrund der teilweisen oder vollstandigen Nichterflllung von (Rick-)
Zahlungsverpflichtungen ihrer Kunden gehdéren damit zum téglichen aber gleichzeitig
kalkulierbaren Risikogeschaft. Die ,erwarteten® Kreditverluste sind dementsprechend
als Bestandteil des ordentlichen Betriebsergebnisses von Banken zu betrachten.
Banken bekommen vom Gesetzgeber die Erméachtigung den Wirtschaftsmarkt durch
die Bereitstellung von Krediten zu unterstiitzen. Dies ist in den Kreditvergaberichtlinien
deutlich abgebildet.

Problematisch wird es, wenn Banken aufgrund einer méglichen individuellen schwieri-
gen Situation, diesen Anforderungen nicht mehr nachkommen wollen oder kénnen, d.h.
konkret die Unternehmen nicht mehr mit Krediten finanzieren.

Dann namlich hat auch die nachstehend, als Beispiel angefiihrte Formulierung der
Schweizerischen Bankenkommission als Aufsichtsorgan der Schweizer Kreditinstitute

keine Wirkung mehr:

,Kreditverluste stellen ordentliche Ereignisse der Banktétigkeit dar, die mit einer sta-
tistischen Wahrscheinlichkeit voraussehbar sind. Daraus leitet sich die Folgerung
ab, die statistisch zu erwartenden Verluste bereits bei der Kreditgewéhrung als Risi-
kokosten, um die der Bruttoertrag bzw. die Zinsmarge geschmdlert wird, einzube-

zZiehen”.

Aus Sicht des kreditansuchenden Unternehmens kann deshalb festgestellt werden,
dass eine Kreditvergabe von Seiten einer Bank auch mit erhéhtem Risiko stattfinden
kann, wobei das erhéhte Risiko durch erhéhte Spread's auf den Zinssatz ausgeglichen

werden kann.
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13 Resumee und Ausblick

Als Beantwortung des ersten Teils der Forschungsfrage kann deshalb nach Einschét-
zung des Autors, sowie auch aufgrund bereits vorhandener Literatur (vgl. Bruckner
B./Hammerschmied H., 2007, S.28 ff), festgestellt werden, dass die wichtigsten Erfolgsfak-
toren, die der Unternehmer beeinflussen kann bzw. die er in sein Kalkil einbeziehen
muss, wie folgt definiert werden kénnen:

e Hard Facts (quantitative Kriterien, Bilanzen, Finanzkennzahlen, usw.);

e Soft Facts (qualitative Kriterien und Know How im Unternehmen);

e externe und interne Warnhinweise aus Sicht der Bank (Warnsignale und Konto-

datenanalyse);

e Garantien, Haftungen, Sicherstellungen, Covenants, usw.;

e strategische Geschaftspolitik der Bank;

e aufsichtsrechtliche Richtlinien in Bezug auf ,Kredite und Finanzierungen®.
Allgemein glltige Gewichtungskennzahlen lassen sich aus den Literaturrecherchen
nicht erkennen, ebenso sind diese auch in der Praxis nicht vorhanden.

Trotzdem kann festgestellt werden, dass die Hard Facts eine zentrale und gleichzeitig
ausschlaggebende Rolle spielen.

Der zweite Teil der Forschungsfrage soll eine mégliche hierarchische Darstellung die-
ser Erfolgsfaktoren aufzeigen und eventuelle Zusammenhange begriinden.

Kreditvergabe
richtlinien

“Strategische Geschaftspolitik der Banken

Externe und interne
Warnhinweise aus
Sicht der Bank

ien, Haftungen, Sicherstellungen, Covenants, usw.

Abbildung 39: Hierarchische Pyramide ,Kritische Erfolgsfaktoren®, eigene Darstellung, 2009
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Begriindungen zur hierarchischen Pyramide der kritischen Erfolgsfaktoren:

aufsichtsrechtliche Richtlinien der Kreditvergabe stellen den Wegweiser flr die
Banken in direkter Form und firr die Kreditnehmer in indirekter Form dar. Ban-
ken missen Vorgaben an die Kreditkunden unmittelbar und unveréandert wei-
tergeben. Dadurch entsteht bereits ein verbindlicher Rahmen von Seiten der
Bankenaufsicht, der nur den darin enthaltenen Spielraum zulasst;

die strategische Geschaftspolitik der Banken leitet sich aus den Kreditvergabe-
richtlinien und der eigenen Situation der Bank am Markt ab. Die Geschéaftspoli-
tik wird begrenzt von den Kreditvergaberichtlinien und setzt direkt am Kredit-
kunden an.

Der Unternehmer als Kreditkunde kann weder die Kreditvergaberichtlinien noch die

strategische Geschaftspolitik der Banken in irgendeiner Form beeinflussen, er kann nur

darauf reagieren.

Einen Einfluss nehmen kann der Unternehmer dagegen auf die folgenden kritischen

Erfolgsfaktoren:

Hard Facts (quantitative Kriterien, Bilanzen, Finanzkennzahlen, usw.) stellen fir
den Unternehmer eine wichtige Situation dar, in der er sich gegenlber den
Banken prasentieren kann. Hard Facts, vor allem in Form von Kennzahlen, stel-
len flr die Banken den ersten und méglicherweise wichtigsten Bewertungsfak-
tor dar. Eine Bewertung des Unternehmens anhand von Kennzahlen aus der
Vergangenheit lasst sich optimal darstellen und verfiigt Uber ein hohes Doku-
mentationspotenzial. Oftmals wird dieses Potenzial aber auch nur als Alibifunk-
tion missbraucht;

Soft Facts (qualitative Kriterien) lassen sich relativ einfach bewerten, wenn sie
die Vergangenheit beschreiben, aber sehr schwierig bewerten, wenn sie zu-
kunftsgerichtet sein sollen. Die Rolle der Soft Facts sollte aber hauptséachlich in
die Zukunft gerichtet sein und entsprechende Potenziale erkennbar machen.
Auch die Thematik ,Wissensbilanz* im Unternehmen ist relativ neu und hat
noch kaum Einzug in Ratingmodelle von Banken gehalten. Der Subjektivitat
kommt dabei eine groBe Bedeutung zu, eine allgemein glltige Bewertung ist
kaum bzw. nicht méglich. In der Praxis lassen sich in diesem Bereich aber
wichtige Kriterien erarbeiten, die eine grundsatzliche Erfolgswahrscheinlichkeit

nahezu garantieren;
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e externe und interne Warnhinweise aus Sicht der Bank (Warnsignale und Konto-
datenanalyse) sind das Ergebnis sowohl der Hard Facts als auch der Soft Facts
eines Bankkunden in der Vergangenheit. Eine Dokumentation dieser Daten ist
relativ einfach, vorausgesetzt der potenzielle Kreditkunde hat ,Geschichte® und
befindet sich nicht am Anfang einer zu finanzierenden Geschaftstatigkeit;

e Garantien, Haftungen, Sicherstellungen, Covenants, usw. geben dem Unter-
nehmer die Mdglichkeit bzw. die Chance, eine nicht ausreichende Bonitat durch
die Zurverfugungstellung von Garantien bzw. Sicherheiten, den Anforderungen
der Banken doch noch gerecht zu werden. Im Gegensatz zu den Hard Facts
und den Soft Facts lasst sich damit eine Rickzahlungsféhigkeit nicht bewerten,
sondern sie dienen nur einer moglichen Risikoabgrenzung fir den Kreditgeber,
mit dem gleichzeitigen Risiko fur den Kreditnehmer, eben diese Sicherheiten zu
verlieren.

Als Konsequenz daraus tut jedes Unternehmen gut daran, an der Entwicklung einer
.Best Practice”, d.h. einer Gesamtheit bzw. einem integrativen Konzept, der durch Re-
geln formalisierten Argumentation und bestmdéglichen Vorgangsweisen zu arbeiten und
zu implementieren.

Durch die veranderte Kreditvergabepolitik der Finanzinstitute und den damit verander-
ten Finanzierungsprozessen und Finanzierungsanforderungen muss sich vor allem bei
kleinen und mittleren Unternehmen eine neue ,Kultur” in der Kapitalbeschaffung entwi-
ckeln.

Letztendlich wird ein eigenes, aktives und informativ Ubergreifendes Bonitatsmanage-
ment in den KMU's Einzug halten missen. Den Kapitalgebern, welche voraussichtlich
weiterhin die Banken sein werden, muss dementsprechend mit den nachstehend ange-
fihrten und weiteren ahnlichen MaBnahmen entsprochen werden:

e bessere Transparenz gegenlUber den Kapitalgebern, verbunden mit ausrei-
chend Informationen (ber die Lage und die Strategien des Unternehmens;

e eine konsequente und ausreichende Erhdhung der Eigenkapitalquote;

e Aufrechterhaltung einer intensiven Kontaktbeziehung zu den Kapitalgebern;

e Umsetzung eines rigorosen Kostenmanagements;

e Imagepflege, d.h. eine professionelle AuBendarstellung des Unternehmens;

e die Nutzung von externem Know-How entweder durch qualifizierte Beirate im
Unternehmen oder durch externe Berater.

Als Alternative dazu wird es neben den verschiedenen Formen der Eigenkapitalfinan-
zierung fOr die Unternehmen weitere Mdglichkeiten geben, die Finanzierungspalette zu
verbreitern und die Abhangigkeit von den klassischen Fremdfinanzierungsinstrumenten
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zu reduzieren (vgl. Guserl R./Pernsteiner H., 2004, S.905 ff). Dieser Bereich wurde aber
vom beschriebenen Thema bewusst abgegrenzt.

Wenn vorab von der Implementierung eines eigenen Bonitdtsmanagements die Rede
war, dann sind darunter, unter anderen, auch Bereiche wie Risikomanagement und
Finanzcontrolling zu verstehen. Eben diese Bereiche, die von den Kreditgebern in den
Ratingmodellen geprift werden.

Bruckner B. und Hammerschmied H. (Bruckner B./Hammerschmied H., 2007, S.42) ma-
chen in Bezug auf die Suche der Bank nach dem ,richtigen* Kreditkunden eine un-
missverstandliche Aussage:

»Banken bevorzugen Kunden, die nicht ausfallen®!

Jeder kreditsuchende Unternehmer muss sich dieser Tatsache bewusst werden!
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Kritische Reflexion des eigenen Vorgehens

Die personliche Motivation, diese Thematik zu bearbeiten, lag fir mich darin, Erkennt-
nisse zu gewinnen, welche Beurteilungskriterien aus Sicht der Unternehmen flr die
Banken wichtig sind, welche Kennzahlen dabei eine Rolle spielen, welche Bedeutung
dabei Gewichtungsfaktoren haben, usw..

Rackblickend auf die vergangenen Wochen, Tage und Stunden, in denen ich versucht
habe, diese Arbeit anhand einer gegenwartig qualitativ hochwertigen Literatur, aber
erganzend auch in Gesprachen und Diskussionen mit Unternehmern und Bankern, zu
durchleuchten, habe ich erkannt, dass die Anforderungen an Basel Il oftmals nur unzu-
reichend verstanden werden.

Falsches Verstandnis ist gleichzusetzen mit falscher Interpretation und dementspre-
chend falscher Auslegung und Anwendung.

Grund fur viele Fehlinterpretationen sind nicht nur die Anforderungen, denen ein Kredit-
institut gerecht werden muss. Die differenzierte Sichtweise der Unternehmen und
gleichzeitig Kreditnehmer, die gepragt ist von der individuellen betriebswirtschaftlichen
Situation, in der diese sich befinden, ob es ihnen gut oder schlecht geht, ob die Kon-
junktur positive oder negative Vorzeichen aufweist und die daraus entstehende asym-
metrische Informationssituation, trégt wesentlich dazu bei.

Die bestehende Literatur ist gekennzeichnet von Darstellungen jeglicher betriebswirt-
schaftlicher Kennzahlen einerseits, andererseits wieder von Themen, die den Bereich
der qualitativen Kriterien beschreiben.

Ubergreifend aber wird die, in dieser Diplomarbeit beschriebene Thematik, nur in fach-
spezifischen Lehrblchern fir die Bankwirtschaft behandelt. Es war far mich somit eine
Herausforderung, den Bereich der kritischen Erfolgsfaktoren, aus Sicht des Unterneh-
mers als Kreditnehmer, aus der vorhandenen Literatur herauszufiltern und verstandlich
darzustellen. Ob dies gelungen ist, bleibt im Ermessen des interessierten Lesers.

Zu den inhaltlichen Anforderungen méchte ich folgendes kurz anfuhren:

Ich habe versucht mich an einen logischen Aufbau der Arbeit zu halten, wobei die Ab-
grenzung des Themas und die Prazisierung der Fragestellung eine wichtige Rolle ge-
spielt haben. Wahrend der Bearbeitung der Thematik habe ich immer wieder versucht
darauf einzugehen und den sprichwdrtlich ,roten Faden“ durch die gesamte Diplomar-

beit nicht zu verlieren.
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Diese Diplomarbeit sollte einerseits eine theoretische Aufarbeitung der aktuell relevan-
ten Literatur und der dazu notwendigen theoretischen Begriffe werden und anderer-
seits, in ihrer Gesamtheit eine Ubersichtliche Darstellung verschiedenster Bewertungs-
kriterien der Banken sein.

Ich habe im Laufe der Arbeit erkannt, dass eine hierarchische Reihenfolge vorgegeben
ist, an der sich jedes Kreditinstitut in der Entscheidungsfindung einer Kreditvergabe
halten muss. Dieses ,Wissen“ kann wiederum den Entscheidungsprozess des kredit-
suchenden Unternehmers beeinflussen, d.h. er kann zu mindestens sich konkret und
flexibel an der vorgegebenen Situation orientieren.

In der Methodik bzw. der Vorgehensweise war eines meiner vorrangigen Ziele, eine
qualitativ hochwertige Literatur zu verwenden und diese korrekt und kritisch auszuwer-
ten. Zu diesem Punkt musste ich aber auch feststellen, dass der Literaturbereich zu
Basel Il in keinster Weise ausreichend war, und ich somit auf traditionelle Literatur im
Bereich Controlling, Finanzmanagement und ,traditionelle“ Bankwirtschaft zurlickgrei-
fen musste. Letztendlich wuchs aus dieser Erkenntnis heraus auch die Tatsache, dass
Basel Il nur eine Teilinterpretation all der vorhandenen betriebswirtschaftlichen Denk-

weisen und Instrumente ist.

Bezugnehmend auf meine personlichen Erkenntnisse aus dieser Arbeit kann ich sa-
gen, dass die vergangenen Monate der Bearbeitung &uBerst interessant waren, und
dass meine ,Wissensbilanz* viele positive Erfahrungen gemacht hat.
Ich habe aber auch erkannt, dass zu viel ,Wissen® in diesem Fachgebiet, das gerne
von den Banken alleine beansprucht wird, in der Praxis, auf der Seite des Unterneh-
mers, nicht unbedingt immer férderlich ist, denn

»Wissen ist Macht, und Macht kann gefahrlich sein®!
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Anhang

Checkliste - Rating

Ihre Unterlagen fur das Ratinggesprach

Am Beginn lhrer Ratingvorbersitung sollten Sie  uberprufen.  welche
Unterlagen und Informationen lhre Raiffeisenbank bereits zur Verfugung hat

und welche Sie noch aufbereiten mussen.

Hier finden Sie eine Aufstellung der am haufigsten benctigten Unterlagen und

Dokuments:

Inhalte

bereits
ubergeben
Jinformiert

folgt bis

1. | Firmenverhaltnisse

- Gewerbeberechtigung

- Bei protokollierten Firmen: akiueller
Firmenbuchauszug

- Gesellschaftervertrag

- Struktur der Beteiligungsverhaltnisse
{(Organigramm}

Q

I Iy

2. | Unternehmenskonzept

- Leithild des Unternehmens

- Strategie und Geschaftsfelder

- Tatigkeiten und Branchenzugehorigkeit

- Produkie und Dienstleistungen

- Vertriebskonzept

3. | Organisation

- Organigramm/Aufbaucrganisation

- Ablauforganisation/Prozess

- Informationssystem

4. | Rechnungswesen und Controlling

- Organisation der Finanzbuchhaltung

- Zusammenarbeit mit Steuerberater

- Bilanzpolitik

- Instrumente der Kostenrechnung und
Kalkulation

- Aufbau des Controlling

5. | Finanzierung

- Aufgliederung der Kapitalstruktur

- Darstellung der Finanzierungsquellen

- Besicherung: Art, Werthaltigkeit

(I I )y oy | oy | 0 o oy i Iy Iy

Raiffeisen
Meine Bank
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6. | Einkommensverhaltnisse
- Steuerbilanz der leteten drei Geschaftsjahre a
- Saldenbilanzen oder Saldenlisten zur u
Beurteilung der jungsten
Unternehmensentwicklung
- Einnahmen-/Ausgaben-RHechnung bei nicht =
bilanzierenden Unternehmen
- Letzter Steuerbescheid des Firmeninhabers a
bzw. der Gesellschafter
- Kopie der letzten Steuererklarung des 0O
Firmeninhabers bzw. der Gesellschafter
7. | Finanzamt/Krankenkasse
- Aktuelle Buchungsmitteilung baw. a
Lastschriftanzeige bzw. Stundungsbescheid
- Aktueller Kontoauszug bzw. 0
Rickstandsausweis Gebietskrankenkasse

Raiffeisen
Meine Bank
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Checkliste - Rating

1. Unternehmer und Management

Unternehmer und Management

Kriterien Anmerkungen
Handlungsbedarf

1. | Fachliche Qualifikation

- Ausbildung

- Berufsweg/Werdegang

- Berufserfahrung/Branchenerfahrung

- Technisches Know-how

- Kaufmannisches Know-how

2. | Managementqualitat

- Fuhrungsstil

- Mitarbeitermaotivation

- Belastharkeit

- Entscheidungsfreudigkeit

- Kreativitat

- Verantwortungshewusstsein

- Klare Zeitvorstellungen

- Qualitat der Planung

- Einsatz von Controllinginstrumenten

3. | Fuhrungsstruktur

- Einighkeit in der Geschattsleitung

- Qualifikation der Fuhrungskrafie

- Stellvertretungsregelung

- Nachfolgerregelung

4, | Personliche Indikatoren

- Familienstand/familiare Verhalnisse

- Lebensstandard/Lebensstil

- Privatwvermogen/Privatschulden

- Hohe der Privatentnahmen

- Persanliches Auftreten

- Kommunikationsfahigkeit

- Gesundheitszustand

ooooooiu |Qooo (ouoooooQoo) jooooo

- Soziale Rolle auBerhalb des Unternehmens
(Funktionen/Ehrenamter etc.)

Raiffeisen
Meine Bank
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Checkliste - Rating

2. Unternehmen

Unternehmen

Kriterien

Anmerkungen
Handlungsbedarf

1. | Strukturelle Gegebenheiten

- BetriebsgroBe

- Rechtsform

- Organigramm

- Branchenzugehdrigkeit

- Unternehmensalter

- Haftungs- und Beteiligungsverhalknisse

- Unternehmensportrat/Homepage

- Standort

2. | Markt und Produkte

- BetriebsgroBe

- Qualitat der Produkte und Dienstleistungen

- Schwerpunkte des Leistungsangebotes

- Vorteile/Starken gegentber
Konkurrenzproduktan

- Zusammensetzung des Sortiments

- Produktinnovationen

- Preispolitik

- Kernzielgruppen

- Abnehmerstruktur (Kundenstreuung)

- Abhangigkeit von GroBabnehmern

- Exportaktivitaien

- Auftragslage, Auftragsentwicklung

ooy Oooy) |jpoudoopbo

3. | Beschaffung/Produktion/Lagerbericht

- Struktur der Lieferanten

- Abhangigkeit von Lieferanten

- Art der Fertigung (Organisation des
Produkiprozesses)

- Kapazitatsauslastung

- Organisation der Lagerhaltung

- Art und Hohe der Lagerbestande

- Art der Maschinen

- Zustand der Produktionsanlagen

- Investitionsverhalten (Ersatz-,
Rationalisierungsinvestitionen,
Investitionsstopp)

Uuudpod oo

Raiffeisen
Meine Bank
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4. | Qualitat des Rechnungswesens

- OrdnungsmaBigkeit der Buchhaltung

- Art der Fakiurierung

- Art der Bilanzerstellung (Handels-,
Steuerberater)

- Won wem wird der Jahresabschluss erstellt?

- Zeitpunkt der Fertigstellung des
Jahresabschlusses?

- Von wem erfolgt die Prufung des
Jahresabschlusses?

- BetriebsgroBe

- Art der Zwischenabschllsse
Geschaftsberichte

- Planungsrechnungen/Budgetvorschau

9. | Controlling

- Verfligt das Unternehmen dber eine
aussagekraftige Kostenrechnung?

- Wird eine Vor- und Nachkalkulation
durchgefuhrt?

- Wird ein Budget-Soll-Ist-Vergleich gefuhri?

- Besteht eine kurzfristige Erfolgsrechnung?

- Existiert ein effizientes Mahnwesen?

- Welche Planungsrechnungen sind
vorhanden?

- Existiert eine Finanzplanung?

- Welche Controlling-Instrumente werden
eingeset=t?

U0 UOUO0ULD U O U OO U o pooo

Raiffeisen
Meine Bank
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Checkliste - Rating
3. Betriebliches Umfeld

Betriebliches Umfeld

Kriterien

Anmerkungen
Handlungsbedarf

1. | Branche

- Markt und Zukunftsaussichten der Branche

- Branchenwachstum

- Anzahl der Betriebe in der Branche

2. | Konjunktur

- Abhangigkeit des Unternehmens von der
gesamtwirtschaftlichen Konjunktur-
entwicklung

- Auswirkung von konjunkturellen
Schwankungen

- Marktpreisschwankungen bei den bendtigten
Hohstoffen
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3. | Konkurrenzsituation

- Wetthewerbintensitat in der Branche

- Marktposition des Unternehmens

- Hauptkonkurrenten

- Produkdi-, Preispolitik der Mitbewerber

- Referenzkunden

4. | Rechtliches Umfeld

- Auswirkungen von steuerlichen Anderungen

- Anderungen im Gewerberecht

- Anderungen in der Umweligesetzgebung

9. | Okologie

- Altlasten bzw. Kontaminierung

- Aufrechte Betriebsanlagengenehmigung

- Umweltschutzbeauftragter

- Erfullung div. Umweltschutzauflagen

- Bestehen sonstige Umweltrisiken?
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Checkliste - Rating
4. Kunde-Bank-Beziehung

Kunde-Bank-Beziehung
Kriterien Anmerkungen
Handlungsbedarf

1. | Verhalten des Kunden gegenuber der Bank

- Auftreten gegenuber der Bank

- Kooperationsbereitschaft

- Einhaltung von Vereinbarungen

- Offenheit und Ehrlichkeit

2. | Informationsverhalten/Informationspolitik

- Generelle Informationsbereitschaft (Weiter-
gabe wichtiger Informationen an die Bank)

- Aktive Informationspolitik (Von wem geht die
Initiative aus?)

- Haschheit der Bilanzvorlage (bis wann wird
die Bilanz der Bank ubergeben?)

- Aktualitat von betriebswirtschaftlichen
Auswertungen

- Private Vermogens-, Schuldenaufstellungen

3. | Geschaftsbeziehung

- Intensitat der Bankverbindung (Haupt-,
Nebenbankverbindung)

- Bisherige Produkinutzung

- Entwicklung der Habenumsatze

- Verhalinis Habenumsatz zu Firmenumsatz

- ErtragsmaBige Beurteilung der
Geschaftsverbindung

4. | Kontofuhrung

- Status des akiuellen Kontobildes

- Hohe des aktuellen Gesamtobligos

- Entwicklung des Gesamtobligos im
Zeitvergleich

- Vorherige Absprachen bei Uberziehungen

- Seit wann bestehen Uberziehungen?

- Wie oft kam es im letzten Jahr zu
Uberziehungen?

- Durchschnittliche Ausnuizung des
Betriebsmittelkredites

- Kam es bisher zu Mahnungen?
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Abbildung 40: Rating Checkliste der Raiffeisen Landesbank Tirol (A), 2008
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Lebenslauf Heimuth Pirhofer

Ruprechtstrasse Nr. 7 - 39019 Dorf Tirol (BZ) — Sudtirol (ltalien)
geb. am 26.04.1963 in Tscherms (BZ)

Italienischer Staatsbirger

Handy 347-3054200 - E-Mail helmuth.pirhofer@rolmail.net
Verheiratet mit Pircher Waltraud - Tochter Leoni.

Schulische Ausbildung:

Grundschule Dorf Tirol

Mittelschule Dorf Tirol

Handelsoberschule in deutscher Unterrichtssprache in Meran
Persodnlichkeitsentfaltung — MCV — St. Gerold Vorarlberg - 1994

In den Jahren 1986 — 2005 weitere 21 banktechnische Weiterbildungskurse
Eintragung ins Album der ,Promotori Finanziari“ — ,Finanz- und Anlageberater*.
Studium ,Wirtschaft und Management* am Management Center Innsbruck (MCI).
Berufliche Tatigkeit:

Militarzeit als ,Carabiniere”, dabei vier Monate als Dolmetscher Deutsch-ltalienisch-
Englisch tatig.

1985 bis 2001 in der Raiffeisenkasse Passeier als Geschéftsstellenleiter sowie Kun-
denberater

2001 bis 2005 in der Raiffeisenkasse Riffian-Kuens als Marktbereichsleiter und Mitglied
der Direktion.

2005 bis heute freiberuflicher Unternehmensberater und Managementcoach, sowie
geschaftsfuhrender Gesellschafter der Reiss Profile — Management Consulting GmbH
(Beratungsunternehmen).

Hobbys:

Staatlich geprufter Skilehrer, Mountain-Bike, Gitarre spielen, lesen und weiterbilden.
Computerkenntnisse:

Microsoft Office, Word, Excel, Power Point und Internet Software.
Sprachen:

Deutsch: Muttersprache

Italienisch: flieBend in Wort und Schrift

Englisch: Fachhochschulniveau

Dorf Tirol, 07.07.2009




