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Ausweichstrategien und Chancen

Bernhard Becker und Stefan Muller

Besonders in Deutschland, wo die Fremdfinanzierung im internationalen
Vergleich besonders stark ausgepragt ist, befirchten viele Unternehmen
Verdnderungen des Kreditvergabegebarens der Banken im Zusammen-
hang mit der Umsetzung von Basel II. Im Beitrag wird zunéchst verdeut
licht, dass dies vielfach bereits jetzt zu konstatieren ist. Nach einem Uber-
blick tber Basel Il werden die bereits eingetretenen bzw. zu erwartenden
Auswirkungen der Rating-gestitzten Kreditvergabe kurz dargestell.
Schwerpunkt des Beitrags ist das Aufzeigen von Ausweichstrategien und
Chancen fiir die mittelsténdischen Unternehmen, die insbesondere in einer
Verbesserung der Rechnungslegung, des Controllings und der Qualitéat
der Unternehmensfihrung liegen werden.

1. Problemaufriss

Mittelstéindische Unternehmen sehen
sich derzeit einem enormen externen
Druck ausgesetzt, die Fiihrungsstruk-
turen und damit die eingesetzten In-
strumente zur Abbildung, Planung,
Steuerung und Kontrolle zu verbes-
sern. Neben der generellen, aus der
schlechten konjunkturellen Lage ent-
springenden Notwendigkeit wird der
Mittelstand von zwei Seiten dazu ge-
trieben: Einerseits stellt der Gesetzge-
ber erheblich hohere Anforderungen
an die mittelstindische Unternehmens-
fiihrung, was etwa an den jiingsten An-
derungen des Aktiengesetzes (mit
Ausstrahlungswirkung auf das GmbH-
Gesetz) und des HGB deutlich wird,
wo z.B. die Rechnungslegungs-, Cor-
porate Governance- und Offenlegungs-
pflichten verschirft wurden und die
Einfiihrung eines Risikomanagement-
systems gefordert wird. Andererseits
verindern die als ,,Partner des Mittel-
standes” auftretenden Kreditinstitute
ebenfalls aus der schwachen Konjunk-
tur und aus vorgenommenen bzw. ge-
planten gesetzlichen Anderungen re-
sultierend ihr Gebaren bei der Kredit-
vergabe. Als zentrales Schlagwort
wird hierbei oft ,,Basel II* benutzt, wo-

hinter sich die vom Baseler Ausschuss
fir Bankenaufsicht geplanten Vor-
schlige zur Harmonisierung der ge-
setzlichen Regelungen zur Eigenkapi-
talunterlegung von Bankgeschiften
verbergen. Als zentrale Forderung ist
die betriebswirtschaftlich notwendige
Einbeziehung des Risikos in die Kre-
ditvergabeentscheidung durch die
Spreizung nach Risikoklassen, statt
des bisher einheitlich mit 8% veran-
schlagten  Unterlegungssatzes von
Ausleihungen mit Eigenkapital, vorge-
sehen, was insbesondere Auswirkun-
gen auf das Firmenkunden-Kreditge-
schift haben diirfte. Nach jahrelanger
Diskussion liegt seit April 2003 jetzt
das dritte Konsultationspapier vor, in
dem Kldrungen von organisatorischen
Fragen, wie insbesondere der Objekti-
vierung der Risikoklassifizierung, Er-
leichterungen fiir Klein- und mittel-
standische Unternehmen, der Adjustie-
rung der Unterlegungssitze und der
Offenlegungspflichten getroffen wur-
den. Nach erneuter Diskussionsphase
soll noch im laufenden Jahr die end-
giiltige Richtlinie verabschiedet wer-
den. Eine Umsetzung in nationales
Recht wird bis zum Jahr 2006 ange-
strebt, in welchem Basel I und Basel 11
noch parallel laufen werden. Ab
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Abb. 1: Strukiurelle Ausgestaltungserfordernisse der Kreditvergabe in Kreditinsfituten gem.
McaK [Quelle: Comes Unternehmensberatungs GmbH)

2007 sollen allein die neuen Vorschrif-
ten gelten (vgl. Paul, 2003, S. 238).

Bereits zum 30. Juni 2004 haben die
Kreditinstitute im Vorgriff bzw. paral-
lel zu diesen geplanten Anderungen
die Ende 2002 von der Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Ba-
Fin) veroffentlichten Mindestanforde-
rungen fiir das Kreditgeschift (MaK)
verbindlich fiir alle Kreditinstitute in
Deutschland und deren ausldndischen
Zweigniederlassungen  anzuwenden,
die den strukturellen Ablauf der Kre-
ditvergabe neu regeln.

2, Aktuelle Situation der
Kreditfinanzierung

Verstirkt durch das allgemeine gegen-
wirtige Konjunkturtief sind insbeson-
dere bei den mittelstdndischen Unter-
nehmen verstiarkt Liquidititsengpisse
zu verzeichnen. Die hohen Ergebnis-
einbriiche fithren zur dramatischen
Verringerung der Eigenkapitalquote
bei dem immer noch deutlich auf Kre-
ditfinanzierung fixierten Mittelstand.
Hierbei ist anzumerken, dass die hiu-
fig problematisierte geringe Eigenka-
pitalausstattung deutscher Unterneh-
men (Jahr 2001 (2000) im Bundes-
durchschnitt: 17,6% (17,3%)) letztlich
notwendig ist, um angesichts der auch

im internationalen Vergleich erschre-
ckend geringen Umsatzrentabilitit 1,5%
(2,1%) und Kapitalumschlagshéufigkeit
1,6 (1,5) sowie dem daraus resultieren-
den ROI von nur 2,4% (3,2%) iiber die
Wirkung des Leverage-Effektes eine
inzwischen gerade noch befriedigende
Eigenkapitalrentabilitit von 13,5%
(18,6%) zu erzielen (vgl. Deutsche Bun-
desbank, 2003, S. 49-71). Die steigende
Zahl der Insolvenzen fiihrt zwangsliu-
fig zu Ergebniseinbriichen auch bei den
Banken. Eine deutlich restriktivere Kre-
ditpolitik und verstirkte Priifungsme-
chanismen sind die Folge.

Diese Entwicklung wird noch verstirkt
durch die bereits jetzt von den Kredit-
instituten eingeleiteten MaBnahmen
zur Erfiillung von Basel II und den neu
geregelten Mindestanforderungen fiir
das Kreditgeschift (MaK). Grundlage
der MaK ist insbesondere § 25a Abs. 1
Nr. 2 KWG, der eine ordnungsgemifle
Geschiftsorganisation, ein angemesse-
nes internes Kontrollverfahren sowie
angemessene Sicherheitsvorkehrungen
fiir den Einsatz der elektronischen Da-
tenverarbeitung fiir Kreditinstitute ver-
langt. Zentraler Inhalt der MaK ist die
strikte Funktionstrennung der Bereiche
Markt (Kreditvergabe) und Marktfolge
sowie des Kreditrisikocontrollings.
Hierbei werden unter Markt (Agierer)
die Bereiche verstanden, die die Ge-
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schifte initiieren und bei den Kreditent-
scheidungen {iiber ein Votum verfiigen.
Der Bereich der Marktfolge (Bedenken-
triager) ist mit Kreditbearbeitungsaufga-
ben betraut und hat bei den Kreditent-
scheidungen {iber ein weiteres vom
~Markt“ unabhingiges Votum zu verfii-
gen. Das Kreditrisikocontrolling dient
einer vom ,,Markt** unabhingigen Uber-
wachung und Berichterstattung. Alle
Prozesse miissen bis zur Geschiftslei-
tungsebene getrennt sein. Entsprechend
der Art, dem Umfang, der Komplexitit
und dem Risikogehalt der Geschifte
sind Verfahren zur friihzeitigen Identifi-
zierung von Risikopotenzialen, zur
Steuerung dieser Risiken (Kreditrisiko-
management) und zur Uberwachung der
Risiken aus dem Kreditgeschift (Kre-
ditrisikocontrolling) unabhéngig vom
Bereich , Markt“ einzurichten. Abb. I
verdeutlicht diese strukturellen Ausge-
staltungserfordernisse.

Die Konsequenz hieraus ist, dass der
Kundenbetreuer nur noch ein Votum
fiir die Kreditentscheidung hat. Frem-
de, dem Kunden in der Regel unbe-
kannte Personen, entscheiden mit ih-
rem Votum iiber die Vergabe oder den
Beibehalt des Kredites. Personlich ver-
traute Beziehungen, die dem Begriff
,credere geschuldet sind, riicken vor
,objektiven quantitativen Beurtei-
lungsverfahren (Rating) stirker in den
Hintergrund. Daher wird es um so
wichtiger, bereits im Vorfeld der Kre-
ditanfrage qualifizierte Entscheidungs-
vorlagen aus dem Unternehmen in An-
tizipation der Sichtweise des Kreditge-
bers zu erstellen.

Nicht nur mit Umsetzung der MaK ist
inzwischen in der Finanzierungsland-
schaft eine Situation eingetreten, die
ganz unabhéngig davon, wann und wie
Basel II endgiiltig juristisch umgesetzt
wird, ihre Auswirkungen lidngst auf
den Mittelstand zeigt. Der Mittelstand
muss sich intensiv mit den Themen
Rating, Basel II und MaK auseinander-
setzen, um in Zukunft seine Kreditwiir-
digkeit zu bewahren. Hierbei ist aber zu
beriicksichtigen, dass die geplanten An-
derungen marktwirtschaftlich durchaus
sinnvoll sind und die bisher hiufig
praktizierte Subventionierung der ris-
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Quelle: Wilkens/Entrop/Vslker, 2001, S.188.

Abb. 2: Uberblick tber die neue Baseler Eigenkapitalvereinbarung (Basel 1)

kanteren durch die stabileren Unter-
nehmen durch entsprechende Sprei-
zung der Fremdkapitalkosten beendet
wird. Das Rating des Unternehmens ist
dabei die Grundlage aller Entscheidun-
gen iiber die Vergabe eines Kredites.
Unabhingig von den diskutierten Er-
leichterungen fiir Klein- und Mittelbe-
triebe in der Bewertung und Hinterle-
gung mit Eigenkapital ist angesichts
der derzeit riickldufigen Kreditvergabe
(vgl. Deutsche Bundesbank, Banken-
statistik Mai 2003, S. 42) auch weiter-
hin ein sehr verhaltenes Kreditverga-
beverhalten der Kreditinstitute zu er-
warten.

3. Uberblick zu Basel Il und
die Bedeutung des Ratings
in diesem Zusammenhang

Mehr als zehn Jahre nach dem ersten
Baseler Akkord zur Ausstattung der

Kreditinstitute mit Eigenkapital wird
mit den Neuerungen in den Vorschrif-
ten zu Basel II den Weiterentwicklun-
gen im Bereich des Risikomanage-
ments und -controllings im Banken-
sektor Rechnung getragen. Angesto-
Ben durch die Finanzkrise Ende der
Neunzigerjahre, insbesondere in Asi-
en, sollen die iiberarbeiteten Vorschrif-
ten mehr Sicherheit und Solidaritit im
weltweiten Finanzsystem erzeugen
und zu mehr Wettbewerbsgleichheit
zwischen den Finanzplitzen fiihren.
Abb. 2 gibt einen Uberblick iiber die
zentralen Bestandteile des 2. Baseler
Akkords.

Basel II gliedert sich in drei Teile, die
auch als drei Siulen bezeichnet wer-
den. Die erste Sdule beinhaltet im Ver-
gleich zum ersten Baseler Akkord dif-
ferenziertere Vorschriften zu den Min-
destkapitalanforderungen. Hier sind
nach der Einfiihrung des Marktrisi-

kos, welches aus den Kreditkontrakten
und den dazugehorigen Sicherungsge-
schiften durch Preis- und Markt-
schwankungen resultiert, als zusitz-
licher Bestimmungsfaktor fiir die Be-
messung des FEigenkapitals die Aus-
fiihrungen zur Ermittlung des Kredit-
risikos weiterentwickelt worden. Im
Zentrum steht hierbei die Spreizung
des bisher pauschalierten Eigenkapi-
talunterlegungssatzes in Abhingigkeit
des individuellen Risikos des Schuld-
ners, welches iiber den Standard- oder
den Internal Rating-based (IRB)-An-
satz zu ermitteln ist.

Im Standardansatz werden auf Grund
externer Ratings die Forderungen in
bestimmte Bonitétsstufen eingeteilt.
Jeder Bonititsstufe wird ein Risikoge-
wicht zugeordnet, welches den Grad
der Unterlegung der hier vertretenen
Forderungen mit Eigenkapital repré-
sentiert. Im einfachsten Fall (ohne Be-
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riicksichtigung von Sicherheiten) er-
rechnet sich diese Unterlegung, indem
der Kreditbetrag mit dem Risikoge-
wicht, welches 20%, 50%, 100% oder
150% betragen kann, und den gefor-
derten 8 % multipliziert wird. Ist der
Kredit ganz oder teilweise besichert,
dann wird der Kreditbetrag entspre-
chend um die Sicherheiten korrigiert.
Die Anrechnung auf den Kreditbetrag
hiangt von der Art der Sicherheit ab
und wird um so genannte Haircuts ad-
justiert. Diese Korrekturen erfolgen
insbesondere auf Grund von Wih-
rungs- oder Kursrisiken bzw. allgemei-
ner Wertrisiken der Sicherheiten und
Risiken aus der Volatilitdt des Kredi-
tes. Der Einsatz des Standardansatzes
setzt voraus, dass das kreditnachfra-
gende Unternehmen sich einem unab-
hingigen Ratingverfahren einer zuge-
lassenen Ratingagentur unterzogen
hat, was im Mittelstand auf Grund der
finanziellen Belastungen auch zukiinf-
tig kaum erwartet werden kann (vgl.
Kokalj/Pfaffenholz, 2001, S. 95).

Daher wird fiir diese Klientel iiberwie-
gend der IRB-Ansatz zur Anwendung
kommen, wobei sich das Risiko aus
insgesamt vier Faktoren ergibt:

(1) Schitzung der (Ein-Jahres-)Aus-
fallwahrscheinlichkeit (PD; Proha-
bility of Default);

(2) Schitzung der Verlustquote im
Fall des Kreditausfalls (LGD; Loss
Given Default; in % des Kredites);

(3) Schitzung der Kreditdquivalente
im Zeitpunkt des Ausfalls der Ge-
genpartei (EAD; Exposure At De-
fault);

(4) Schitzung der Restlaufzeit des
Kredits (M; Maturity).

Pflichtgemil hat beim IRB-Ansatz das
Kreditinstitut iiber das interne Rating
die Schitzung der Ausfallwahrschein-
lichkeit zu bestimmen (Basisansatz).
Je nach Qualitét der internen Verfahren
der jeweiligen Bank kann das Kredit-
institut neben dem Rating der Forde-
rung auch die {iibrigen Faktoren in
einem eigenen, jedoch aufsichtsrecht-
lich anerkannten Verfahren selbst be-
stimmen (Fortgeschrittener IRB-An-
satz). Geniigen die Verfahren nicht den

Anforderungen der Aufsicht, so miis-
sen die Vorgaben der Aufsichtsbehorde
genutzt werden. Im Gegensatz zum
Standardverfahren sind beim IRB-An-
satz die Risikogewichte in Abhéngig-
keit von der Ausfallwahrscheinlichkeit
wesentlich stirker gespreizt (14% bis
625% fiir Ausfallwahrscheinlichkeiten
von 0,03% bis 20%).

Des Weiteren ist die Beriicksichtigung
der operationalen Risiken der Ban-
ken bei der Ermittlung des Mindestei-
genkapitals  hinzugekommen (vgl.
Deutsche Bundesbank, 2001, S.28),
worunter das hausinterne Risiko wie
beispielsweise Veruntreuung, EDV-
Ausfall und weitere den Ablauf storen-
de Faktoren subsumiert werden. Der
Baseler Ausschuss misst dieser Posi-
tion, soweit sie nicht durch zertifizierte
Systeme und durch Nachweis durch
die Banken jeweils zu korrigieren ist,
20 % des Gesamtrisikos bei.

Die zweite Sidule enthilt Ausfiihrun-
gen zum bankenaufsichtlichen Uber-
priifungsprozess (Supervisory Re-
view Process (SR)). Hierbei handelt es
sich um die Kodifizierung der Not-
wendigkeit einer qualitativen Banken-
aufsicht, die die Beurteilung der Féhig-
keit der Banken zur Erkennung, Mes-
sung, Steuerung und Uberwachung
eingegangener Risiken zum Inhalt hat.
Dies hat insoweit fiir die Firmenkun-
den der Banken Relevanz, als die Ver-
fahren der Risikoklassifikation vom
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwe-
sen zu iiberwachen sein werden. Da
die Qualitdt des internen Ratingsys-
tems nur iiber langjdhrige statistische
Befunde belegt werden kann, wird ein
zeitlicher Vorlauf notwendig, der dazu
fiihrt, dass bereits jetzt die benotigten
grolen Datenbanken befiillt werden,
d.h. die Ratingverfahren eingesetzt
werden.

Die dritte Saule stellt stiarkere Trans-
parenzanforderungen beziiglich der
Anwendung der Eigenkapitalvor-
schriften, der Eigenkapitalstruktur, der
eingegangenen Risiken sowie der FEi-
genkapitalausstattung an die Banken
(vgl. Baseler Ausschuss fiir Banken,
2001, S. 129-148, Abs. 642-674), wo-
bei auf breite Kritik der Kreditinstitute
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hin die Offenlegungspflichten in der zu
verabschiedeten Richtlinie wohl wie-
der reduziert werden (vgl. Giese, 2002,
S.72). Ziel bleibt, dass die Regulie-
rungsmechanismen des Kapital- und
Geldmarktes ihre natiirliche Uberwa-
chungskraft neben der aufsichtsrecht-
lichen Kontrolle zur Nivellierung und
Einhaltung der ,,Risikodisziplin“ bei
den Banken noch besser ausfiillen.

Das Rating ist somit im Konzept von
Basel II ein Faktor, dessen Ergebnis
mathematisch mit der Mindesteigenka-
pitalanforderung verkniipft ist und so-
mit Einfluss auf die Zinskonditionen
hat. Es hat dabei die Funktion der wei-
testgehenden Standardisierung der Be-
wertung des Kreditrisikos als Grundla-
ge fiir die aufsichtsrechtliche Uberprii-
fung der Wettbewerbskonformitit der
Verfahren der jeweiligen Bank.

Auf Grund der im Zusammenhang mit
dem zweiten Konsultationspapier vom
Januar 2001 entbrannten Diskussion um
die zukiinftigen Finanzierungskosten
kleiner und mittlerer Unternehmen
hat der Baseler Ausschuss in den aktuel-
len Vorschldgen mit einer gestaffelten
Erleichterung fiir diese Unternehmen
reagiert, wie Abb. 3 zeigt.

Der untere Mittelstand, in dem sich die
Kleinunternehmen mit einem Kredit-
volumen von unter 1 Mio. € wiederfin-
den, wird als Retail-Segment mit dem
Bereich der Privatpersonen zusam-
mengefasst und bekommt mit der Be-
griindung, dass hier eine breite Risiko-
diversifikation erwartet wird, eine Ver-
giinstigung von 25% bei Anwendung
des Standardansatzes. Bei dem IRB-
Ansatz ist jeweils eine noch hohere
Entlastung vorgesehen, wobei es bei
diesem aber fiir den gehobenen Mittel-
stand zu Zuschligen kommt. Diese
MaBnahme ist theoretisch héchst um-
stritten, da durchaus gegenseitige Ab-
hingigkeiten der Einzelkredite unter-
einander denkbar sind, und diirfte da-
her letztlich als Ergebnis politischer
Einflussnahme interpretiert werden.
Auferdem wird der Mittelstandsbe-
griff sehr klein abgegrenzt, so dass ins-
besondere bei Branchen mit hohen
Material- und Fremdleistungsquoten
die Grenzwerte schnell iiberstiegen
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Mittelstands-| Umsatz- | Kredit- Eigenkapitalanforderungen Eigenkapitalentlastung bzw.
segment klasse in | volumen (bei @ PD von 25%) -belastung
Mio. € [in Mio. €
Gehobener Standardan- IRB-Ansatz Standardansatz IRB-Ansatz (LGD
Mittelstand satz (LGD 45%) 45%)
(Corporate- ~= 50 ) 12% (externes +50% (externes
Segment) Rating <BB-) | 4 560, Rating < BB-) +25,8%
8% (ohne 0% (ohne Rating)
Rating) ° 9
Mittlerer 12% (externes Unterneh- ° Unternehmens-
Mittelstand Rating < BB-) | mensumsatz +50 ./° (externes umsatz z.B.
<50 >=1 o : Rating < BB-) .
(Corporate- 8% (ohne z.B. 5 Mio. € 0% (ohne Rating) 5 Mio. €
Segment) Rating) 8,2% ° 9 +2,5%
Unterer
:"g;tt‘;'if_ta"d . <1 6% 5,54% -25% -30,8%
Segment)

Abb. 3: Segmentierung des Mittelstandes nach UnternehmensgréBen (in Anlehnung an Paul, 2003, S. 251)

sein diirften. Letztlich ist auch frag-
lich, ob die Kreditinstitute bereit sind,
diesen Vorteil angesichts der kleineren
Volumina iiber einen verminderten
Zinssatz auch an die Kunden weiterzu-
geben.

4. Auswirkungen des Ra-
tings bei der Kreditvergabe

Als Rating wird ein Prozess bzw. Ver-
fahren bezeichnet, bei dem Untersu-
chungsobjekte anhand bestimmter
Zielsetzungen ordinal klassifiziert wer-
den. In dem hier diskutierten Zusam-
menhang fiihrt das Rating zu einer
Staffelung von Unternehmen hinsicht-
lich ihrer Bonitit, d.h. es handelt sich
um eine standardisierte, objektive, ak-
tuelle und skalierte Einschitzung der
Wahrscheinlichkeit iiber den Eintritt
von Leistungs- und Zahlungsstérungen
wihrend der Laufzeit des Kredites
(vgl. Wambach/Kirchmer, 2002,
S. 402). Wiahrend zunichst tiberwie-
gend die Klassifikation auf eine aus
einer Fiille an bilanzanalytischen
Kennzahlen zusammengesetzte Grofie
gestiitzt wurde, nimmt der Anteil iibri-
ger Faktoren, wie insbesondere Unter-
nehmensumfeldzahlen und qualitative
Einschdtzungen, beim aktuellen Ra-
tingverfahren zu. So wurden auch die
Ratingverfahren von Kreditinstituten
im Laufe der letzten Jahre deutlich in

ihren Methoden und Inhalten verfei-
nert. Generell ldsst sich festhalten,
dass folgende Faktoren mit entspre-
chenden Gewichtungen in den ange-
wandten Ratingverfahren Beriicksich-
tigung finden:

35% — 50 % betriebswirtschaftliche
Kennzahlen, Planungsrechnungen
(harte Faktoren),

25 % — 35 % Konjunktur, Marktstel-
lung, Branche,

25 % — 35 % Managementqualifikatio-
nen (weiche Faktoren).

Aus der Gesamtbetrachtung all dieser
Faktoren ergibt sich fiir das Unterneh-
men eine Note, die je nach Institut,
Bank oder Ratingagentur, in unter-
schiedlichen Systemen und Notationen
skaliert wird. Es ist zu erwarten, dass
einerseits die Ratingraster der gro3en
externen Ratingagenturen sowie bei
internem Rating die Mindestanforde-
rungen von Basel II mit mindestens 10
Risikoklassen zur Anwendung kom-
men. Vor dem Hintergrund, dass das
Ergebnis des Ratings bei den Banken
den Eigenkapitalkoeffizienten beein-
flusst, macht es auf Dauer wenig Sinn
fiir das geldgebende Institut, wenn sie
in ihrem Portfolio zur Kreditvergabe
einen deutlichen Uberhang an Kredit-
nehmern mit einer Bewertung von
100 % und schlechter aufweist (vgl.
Creditreform, 2001, S.41-42). Ziel
des Kreditinstitutes wird es daher sein,

ihr Kreditportfolio so aufzustellen,
dass es moglichst wenige Kreditneh-
mer enthilt, die in ihrer Bewertung zur
Eigenkapitalhinterlegung bei 100 %
oder schlechter stehen, was in den letz-
ten Jahren sehr deutlich durch GrofB-
banken praktiziert worden ist. Umge-
rechnet bedeutet dieses, dass wenn ein
Unternehmen respektive der Kredit-
nehmer mit 20 % klassifiziert wird, das
kreditnehmende Institut hierfiir nur
1,6 % Eigenkapital zu hinterlegen hat.
Findet eine Klassifikation bei 100 %
statt, sind nach wie vor 8 % Eigenkapi-
tal als Hinterlegung notwendig. Die
Klassifizierungen und die sich daraus
ergebende magische Grenze lassen
sich beispielhaft aus Abb. 4 entneh-
men.

Ziel des Kreditnehmers muss es also
dauerhaft sein, ein Rating zu bekom-
men, welches hochstens die 8% Eigen-
kapitalunterlegung benétigt. Nach den
derzeitigen Erfahrungen mit Kreditin-
stituten entscheidet diese Schwelle zu-
nichst tiber die generelle Kreditverga-
be. Erst nach Uberwindung dieser Hiir-
de haben die weiteren Risikoklassen
einen Einfluss auf die Finanzierungs-
kosten. Derzeit bewegen sich die Kre-
ditnehmer auf Grund der gegebenen
Konkurrenzstruktur in einem relativ
engen Korridor des zu zahlenden Zin-
ses fiir den aufgenommenen Kredit, da
die Bank zwar unterschiedliche Aus-
fallrisiken beriicksichtigt, es aber noch
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Standard & Poor Klassen 1-10 Risikogewicht
in %

AAA bis AA- (K 1-3) 20

A+ bis A- (K 4-6) 50

BBB+ bis BB- (K 7-8) 100

B+ bis unter B- (K 9-10) 150

ohne Rating 100

I Neugeschiift erwiinscht l bedingtes / kein Neugeschiift

Abb. 4: Zuordnung der Risikogewichte zu Ratingstufen und erwartetes Handeln der Kredit-
institute (ohne Mittelstandserleichterung) (Quelle: comes Unternehmensberatung GmbH)

nicht zu einer Kumulation dieser zu be-
riicksichtigenden Kosten mit den Kos-
ten der Eigenkapitalunterlegung
kommt. Letztere ergeben sich aus der
Differenz von der unter Shareholder Va-
lue Gesichtspunkten zu erwirtschaften-
den Eigenkapitalrentabilitit und dem
Refinanzierungssatz. Die zukiinftige Fi-
nanzierungsstruktur wird sich jedoch
dahin gehend veridndern, dass besser ge-
ratete Kreditnehmer deutlich geringere
Finanzierungsmargen zu zahlen haben
als schlechter geratete. Dies hat in vie-
len Branchen massive Auswirkungen
auf die zukiinftige Wettbewerbsfihig-
keit der Unternehmungen, da die Finan-
zierung des Produktes oft integrativer
Bestandteil des Geschiiftes ist.

Wenn beispielsweise ein (mittlerer)
mittelstdindischer Anlagenbauer, wel-
cher in einer Ratingklasse mit 8% FEi-
genkapitalunterlegung  geratet  ist
(Standardansatz), mit einem in Rating-
klasse A (d.h. 4% Eigenkapitalunterle-
gung) eingeordneten GroBunterneh-
men konkurriert, ergeben sich bei
einem Auftragsvolumen von 5 Mio. €
und einer Finanzierung fiir diese Anla-
ge iiber zehn Jahre unter der Annahme,
dass die zu erwirtschaftende Eigenka-
pitalrentabilitit des Kreditinstitutes
8% iber dem Refinanzierungssatz
liegt, ein Finanzierungskostenunter-
schied allein aus dieser Tatsache von
160 T€ oder gut 3% des Verkaufsprei-
ses. Angesichts der angespannten Kon-

kurrenzsituation und bereits extrem
niedrigen Umsatzrentabilititen wird
dieser Kostenunterschied kaum auszu-
gleichen sein. Das an Basel II orientierte
Kreditvergabegebaren der Banken wird
somit zu einer stidrkeren Marktbereini-
gung fiihren, was noch durch die vorge-
sehene mitlaufende statistische Validie-
rung der Ratingsysteme, welches bei
den bisher in der Diskussion befind-
lichen Betrachtungszeitriumen die kon-
junkturellen  Ausschlige vergroBern
wird, und die hohere Prioritét kurzfristi-
ger Kreditvertrige verstirkt werden
diirfte. Im Folgenden sollen mogliche
Reaktionen des Mittelstandes auf diese
Problematik, die unabhingig von den
vorgeschlagenen Erleichterungen be-
steht, dargelegt werden.

5. Ausweichstrategien und
Anpassungsnotwendig-
keiten

Mapfinahmen zur Verringerung des
Fremdkapitalbedarfs

Die offensichtlichste Moglichkeit, sich
den Auswirkungen der derzeitigen und
kiinftigen Kreditvergabepraxis zu ent-
ziehen, liegt in der Verringerung des
Fremdkapitalbedarfs. Dies kann theo-
retisch nur iiber folgende Wege er-
reicht werden:

¢ Erhohung des Eigenkapitals: Soll
die Bilanzsumme konstant bleiben,
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so kann zunichst lediglich das FEi-
genkapital erhoht werden. Wenn
nicht die Altgesellschafter weiteres
Kapital einlegen, besteht neben der
wenn Uberhaupt nur fiir grofere
bzw. bestimmte Unternehmen in Be-
tracht kommenden Finanzierung
tiber die Borse die Moglichkeit, Be-
teiligungen auf vielfiltige Weise auf
informellen Mirkten zu verdufBern
(vgl. Ehlers, 2003, S. 67-88). Aller-
dings wird sich bei Unternehmen,
die eine Gesamtkapitalrentabilitit
oberhalb des Fremdkapitalzinssatzes
erzielen, eine Verringerung der Ei-
genkapitalrentabilitdt ergeben. Zu-
dem ist der Markt fiir Eigenkapital
angesichts der geplatzten Spekula-
tionsblase an der Borse und den da-
raus resultierenden Auswirkungen
auf den Venture Capital Markt als
sehr schwierig anzusehen, zumal die
Erwartungen der Investoren nicht
weniger hoch sind als die Erwartun-
gen der Fremdkapitalgeber. Hier-
durch wird diese Alternative vor-
nehmlich Unternehmen mit guter
Bonitit und hohen Ertragserwartun-
gen offen stehen und den Unterneh-
men, deren Finanzierungsbedingun-
gen sich im Rahmen von Basel II
verschlechtern, wohl weniger von
Nutzen sein. Allerdings existiert
eine Flut von einzelnen Forderpro-
grammen fiir eigenkapitaldhnliche
Mittel (z. B. ERP-Eigenkapitalhilfe-
programm) (vgl. Bundesverband
Deutscher Banken, 2000, S.15).
Eine Beratung bzgl. der Nutzungs-
moglichkeiten erfolgt in der Regel
durch die Hausbank, die auch den
administrativen Teil der Finanzie-
rung libernimmt. Langfristig diirften
einige gesetzliche Verdnderungen
den alternativen Finanzierungsfor-
men jedoch zusitzlichen Auftrieb
verleihen. So werden die steuer-
lichen Novationen beziiglich der
Steuerfreiheit der Beteiligungsge-
winne der korperschaftsteuerpflich-
tigen Gesellschaften dem Beteili-
gungsmarkt sicherlich weitere Dy-
namik verleihen. Die enormen Gel-
der, die im Zuge der erhohten Auf-
wendungen fiir private Altersvorsor-
ge zusammengefiihrt werden, konn-
ten indirekt durch Pensionsfonds
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und Unterstiitzungskassen iiber die
Geld- und Kapitalmirkte auch die
kleinen und mittelstdndischen Un-
ternehmen erreichen (vgl. DIHT,
2001, S. 5-6).

e Umschichtung der Verbindlich-
keiten: Mittelstindische Unterneh-
men konnen versuchen, die von ih-
ren Kunden aufgebiirdeten Finanzie-
rungen an die Lieferanten weiterzu-
geben. Hier sind ldngere Zahlungs-
ziele ebenso denkbar wie bestimmte
Leasingvertrige. Denkbar wire au-
Berdem die Emission von eigenen
Anleihen. Auf diesem Gebiet haben
deutsche Unternehmen in Relation
zu vergleichbaren europdischen und
internationalen  Volkswirtschaften
groBBen Aufholbedarf (vgl. Deutsche
Bundesbank, 2000, S. 35). Ursich-
lich hierfiir sind die in Relation zu
einem Bankkredit hohen, einmali-
gen und laufenden Kosten. Ein wei-
teres Hemmnis, diese Form der Fi-
nanzierung zu wihlen, sind die er-
hohten Informations- und Offenle-
gungsanforderungen. Neben dem
Bankkredit ist die Inanspruchnahme
offentlicher Darlehen ein probates
Mittel zur Finanzierung, wobei in
den letzten Jahren bereits ein krifti-
ger Anstieg zu konstatieren ist.

¢ Verringerung der Bilanzsumme:
Dies erfordert eine konsequente
Durchleuchtung der Vermogensge-
genstinde im Hinblick auf ihre Not-
wendigkeit. So sind nichtbetriebs-
notwendige Vermogensgegenstéinde,
wie etwa bestimmtes Finanzvermo-
gen oder unbebaute Grundstiicke, zu
identifizieren und eventuell abzusto-
Ben. Eine Verbesserung der Logistik
kann zur Verringerung der Lagerhal-
tung beitragen. Eine Untersuchung
der Produktionstiefe und -verfahren
erlaubt eventuell die Reduktion ka-
pitalintensiven  Anlagevermogens
bzw. eine Verlidngerung der Maschi-
nennutzungsdauer. AuBlerdem kon-
nen eventuell alternative, die Bilanz-
summe verringernde Finanzierungs-
formen, wie insbesondere gemietete
oder geleaste Gegenstinde sowie
Factoring in Betracht kommen (vgl.
Ehlers, 2003, S.89-104). SchlieB3-
lich ist es bei vorhandener starker ei-

gener Marktstellung moglich, teure
Finanzierungen mit Vertragspart-
nern zu vermeiden und sogar An-
zahlungen und Abschlagszahlungen
zu vereinbaren.

Angesichts der derzeitigen konjunktu-
rellen Situation und der bei vielen die-
ser Mallnahmen zu befiirchtenden
kontraproduktiven =~ Wirkungen er-
scheint ein derartiges Ausweichen fiir
mittelstdndische Unternehmen nur im
begrenzten Rahmen moglich zu sein.
Gleichwohl sollte die derzeitige Mise-
re zum Anlass genommen werden,
auch diese zunichst abwegig erschei-
nenden Moglichkeiten griindlich zu
priifen, um das operative Verbesse-
rungspotenzial der Unternehmenssi-
tuation iiber die auslosende Problema-
tik der Fremdfinanzierung hinaus zu
eruieren.

Bilanzpolitische Mafinahmen zur
Verbesserung des Ratings

Das Rating garantiert zwar ein objekti-
ves Verfahren, doch letztlich lassen
sich keine objektiven Aussagen iiber
die Bonitdt eines Unternehmens tref-
fen, da es sich hierbei um eine Zu-
kunftseinschitzung handelt, die ledig-
lich aus bestimmten Indikatoren ableit-
bar ist. Diese Erkenntnis fiihrt dazu,
dass kreditnachfragende Unternechmen
zur Erreichung eines besseren Ratings
auch lediglich die Werte der Indikato-
ren positiv zu beeinflussen brauchen.
Zentraler Ansatzpunkt ist dabei der
Jahresabschluss, der i.d.R. im Zentrum
der quantitativen Ratingauswertung
steht, und hierbei insbesondere die
Kennzahlen FEigenkapital, Gesamtka-
pital, Cashflow, Ergebnis und Umsatz.

Uber bilanzpolitische MaBnahmen las-
sen sich diese Eckwerte des Unterneh-
mens mehr oder weniger stark beein-
flussen. Dabei kann zuniichst ohne An-
derung der betrieblichen Realitit der
Weg der Darstellungsgestaltung be-
schritten werden, der vom jeweiligen
Rechnungslegungssystem determiniert
wird. So stehen Nicht-Kapitalgesell-
schaften derzeit im HGB eine Vielzahl
von Wahlrechten zur Verfiigung, die
fiir Einzelabschliisse von Kapitalge-
sellschaften gem. den §§ 264ff. HGB
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bereits teilweise, fiir Konzernabschliis-
se nicht-kapitalmarktorientierter Un-
ternehmen erheblich und fiir Konzern-
abschliisse kapitalmarktorientierter
Unternehmen stark eingeschrénkt sind.
Letztere haben aber iiber den § 292a
HGB die Moglichkeit, auf die Re-
chungslegungssysteme IAS oder US-
GAAP zu wechseln, was die Abbil-
dung der Bilanzstrukturen i.d.R. deut-
lich verbessert (vgl. Miiller/Wulf,
2001, S. 2206-2213). Generell ist aber
zu unterscheiden zwischen vom Ge-
setzgeber offerierten Moglichkeiten
zur unterschiedlichen Abbildung von
Sachverhalten, wie etwa die Bewer-
tung der Herstellungskosten gem.
§ 255 HGB zu Voll- oder Teilkosten,
und unvermeidliche Einschétzungs-
spielrdume, wie sie etwa bei der Bewer-
tung von Riickstellungen oder der
Schitzung von Nutzungsdauern beste-
hen. Letztere Beeinflussungsmoglich-
keit findet sich in jedem Rechnungsle-
gungssystem wieder und kann von ex-
terner Seite kaum erkannt werden. Al-
lerdings ist zu beachten, dass eine auf
eine gute Bonitit ausgerichtete Bilanz-
politik mit dem Ziel der Steuerminimie-
rung kollidieren kann. Daher konnte
Basel II fiir nicht publizitétspflichtige
Unternehmen den Abschied von der
Steuerbilanz als alleinige Grundlage der
jéhrlichen Informationen bedeuten. Die
Erstellung einer entsprechenden Han-
delsbilanz, die bei der Ausiibung der
Ansatz- und Bewertungsspielraume nun
noch verstérkter den Interessen der ex-
ternen Kapitalgeber folgen muss, wird
zur Erlangung eines positiven Ratings
unverzichtbar werden. Zudem fiihrt die
Darstellungsgestaltung i.d.R. nur zu
temporédren Verschiebungen in der Er-
fassung von Aufwendungen, Ertrdgen,
Vermdogensgegenstinden und Schulden.
So fiihrt etwa eine zu optimistisch ge-
schitzte Riickstellung in dem Jahr des
Schadeneintritts zu einer hoheren Er-
gebnisbelastung. Aus diesem Grund
sind die MaBinahmen nur von kurzfristi-
ger Dauer und da zudem Kreditinstitute
stets mehrere Jahre zu analysieren ha-
ben, ist dies zumindest im Nachhinein
auch zu erkennen.

Wesentlich effektiver als die Darstel-
lungsgestaltung ist die Sachverhalte-
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gestaltung. Hierbei werden bereits auf
der Realebene die Sachverhalte so ge-
staltet, dass bei der spiteren Abbildung
eine hohe Bonitit vermutet wird, ohne
dass diese jedoch geschaffen worden
wire. Auf Grund der Vertragsfreiheit
und der Kenntnis der Abbildungsre-
geln reichen die Moglichkeiten hier
von Verschieben von Investitionen und
Rohstoftkdufen iiber das Auslagern
von Vermogen und Schulden mit Lea-
singgeschiften sowie den geschickten
Einsatz von derivativen Finanzinstru-
menten bis hin zur Generierung von
Umsatz, Ergebnis und Cashflow durch
Partnerunternehmen. Diese Malnah-
men sind aber deutlich zu trennen von
echten Verbesserungsbemiihungen der
Bonitit, etwa iiber bestimmte Bran-
chenausrichtungen, Rechtsformgestal-
tungen 0.4.

Es ist zudem anzumerken, dass eine
Verinderung der Bilanzpolitik letztlich
lediglich ein Spiel zwischen Intelli-
genz und Gegenintelligenz auslost.
Wird nur die Abbildung und nicht die
dahinterliegende Realitit, d.h. die Bo-
nitit, verbessert, so werden die Kredit-
institute diese MafBnahmen mit der
Zeit immer weiter auch in den Rating-
systemen zu beriicksichtigen wissen.
Nicht zuletzt die Reaktion auf die gro-
Ben Bilanzierungsskandale hat zudem
deutlich gemacht, was ein Vertrauens-
verlust in die Rechnungslegung von
Unternehmen fiir negative Konsequen-
zen hat. Insbesondere das Aufdecken
der sachverhaltegestaltenden MafBnah-
men, die zwar legal, aber doch mit
dem Ziel eine gewissen Fehlabbildung
durchgefiihrt wurden, wird daher zu
einer groBen Belastung des Verhiltnis-
ses zum Kreditgeber werden. Vorteil-
haft ist diese Strategie somit nur fiir
einen permanenten Vorreiter bei der
,»verbesserten Abbildung, wobei lang-
fristig die Bandbreiten der Moglich-
keiten nicht nur durch die absehbaren
Anderungen der Abbildungssysteme
immer kleiner werden. Basel II wird
somit letztlich auch fiir die Verbesse-
rung der Rechnungslegung grof3e Be-
deutung haben, wobei die Unterneh-
men vermehrt statt extrem konservati-
ven oder progressiven zukiinftig ra-
tingsystemkonforme  Darstellungen

wihlen werden, was aber Kenntnisse
der unterschiedlichen Ratingsysteme
voraussetzt, die aus FErfahrung mit
Kreditanfragen zu ziehen sind.

6. Verbesserung der
Zusammenarbeit mit dem
Kreditinstitut

Zur weiteren Verbesserung des Ratings
miissen mittelstdndische Unternehmen
bereit sein, umfassende Informationen
zu gewihren. Mit dem Jahresabschluss
sollten etwa im Anhang und Lagebe-
richt weitere Informationen geliefert
werden und weitestgehend auf die gro-
Benabhingigen Erleichterungen ver-
zichtet werden. Dariiber hinaus gilt es
in erhohtem Male, alle Planungs-,
Durchfiihrungs- und KontrollmafBnah-
men sowie deren Ergebnisse zu doku-
mentieren und so zu archivieren, dass
sie bei Bedarf zeitnah und in adidquater
Form, z.B. als Betriebswirtschaftliche
Auswertungen (BWA, vgl. Knief, 2002,
S. 957-962), den Kreditgebern zur Ver-
fiigung gestellt werden konnen. Gerade
in diesen Bereichen ist im Mittelstand
noch groBer Autholbedarf festzustellen
(vgl. Weinkauf, 2000, S. 524). Im Zuge
von Basel II sind jedoch unklare oder
nicht vorhandene Informationen mit
dem Worst Case zu ersetzen (vgl. Base-
ler Ausschuss fiir Banken, 2001, S. 53
Abs. 261), was auch bei den MaK so zu
erfolgen hat. In der Konsequenz ver-
schlechtert somit jeder dieser Fille die
Finanzierungsmoglichkeiten der Unter-
nehmung.

Des Weiteren bedingt der i.d.R. auch
in das Rating eingehende Indikator der
Kontofiihrung, welcher insbesondere
eine Bewertung der Kommunikation
und der Einhaltung vertraglicher Be-
dingungen beinhaltet, ebenfalls eine
enge Zusammenarbeit mit dem Kredit-
institut. Entscheidend fiir das kreditge-
bende Institut ist im Grunde, zu verste-
hen, wie das Geschift des Kreditneh-
mers funktioniert. Die kritischen Er-
folgsfaktoren des Unternehmens sind
dabei eine maBgebliche GroBe fiir den
Entscheider tiber den Kredit.

Deutlich wird herausgestellt, dass es
nicht darauf ankommt, dass im We-
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sentlichen standardisierte Bilanzkenn-
zahlen dem Entscheider offen gelegt
werden, sondern vielmehr spezielle
und spezifische Kennzahlen des Unter-
nehmens, die den Erfolg ausmachen.
Jedes Unternehmen ist individuell und
hat seine eigenen Erfolgsfaktoren. So-
weit diese GroBen dem Kreditgeber
deutlich gemacht werden konnen, er-
leichtert dieses sehr die Entscheidung
tiber den Kredit. Dieses Verstdndnis
beim kreditgebenden Institut zu erlan-
gen, ist nur durch offene und enge
Kommunikation moéglich. Nur dann
wenn eine entsprechende Vertrauens-
basis zwischen den Partnern geschaf-
fen ist, sind auch die Bewertungskrite-
rien klarer zu besetzen, die dann im
Rahmen des Ratings auch von anderen
Stellen innerhalb der Bank zu priifen
sind. Insbesondere ist der Unterneh-
mer gefragt, der in eigenen Stérken-
und Schwichen-Analysen sich, sein
Management und sein Unternehmen
offen legen muss. Dieses ist eine Si-
tuation, mit der insbesondere der Mit-
telstand bisher nur schwer bis gar
nicht umzugehen vermag. So war es
oft eben gerade Meinung des mittel-
stindigen Unternehmers, sein Vorge-
hen unter hochster Geheimhaltung
niemandem anderen zu erschlieen.
Das so genannte ,,Bauchgefiihl“ und
die damit verbunden spontanen und
kurzfristigen Reaktionen machen und
machten den Mittelstand aus. Die psy-
chologische Barriere zu iiberwinden,
sich einem Dritten offenzulegen, wird
in Zukunft mit die schwierigste Auf-
gabe mittelstindischer Unternehmer
sein. Ohnehin sollten die Auswirkun-
gen des Auftretens der Unternehmer
bzw. Manager beriicksichtigt werden.
Da die Geschicke der Unternehmung
im Wesentlichen von ihrem Tun und
Unterlassen abhidngen, kommt neben
den fachlichen auch den kognitiven
und sozialen Kompetenzen sowie der
Erfahrung der Unternehmensfiihrung
grofle Bedeutung zu. Um diesem Fak-
tor Rechnung zu tragen und die Fihig-
keiten des Unternehmens insgesamt
optimal darzustellen, ist eine addquate
Vorbereitung auf die Gespriche mit
dem Kreditinstitut in Abhingigkeit
von der Qualifikation des Unterneh-
mensreprisentanten notwendig. Soll-
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» wie lhr Unternehmen
»funktioniert®, warum Sie
erfolgreich sind,

sowie eine

* ehrliche Einschitzung
der Qualitaten der
Fiihrungsmannschaft

%=

Verstandnis fiir die

Vertrauen = KEF* lhres .
Kennzahlen der Bericht-
Unternehmens
. erstattung
vermitteln
oDer Banker méchte eEr méchte zusétzliche eEr erwartet
verstehen, unternehmens- * rechtzeitige Information

spezifische Kennzahlen
bekommen, die er nicht in
seiner Bilanzanalyse
oder Kennzahlen-
datenbank findet

Prifkriterien, ob Sie bei der Vermittlung der soft facts
erfolgreich sind - oder nicht

die richtigen )

Kontinuitat in

bei kritischen
Entwicklungen

sowie eine

* langjéhrige Berichterstat-
tung der Entwicklung der
soft facts

Er méchte nicht
* negativ lUberrascht
werden.

KEF* = kritische Erfolgsfaktoren

Abb. 5: Einflussfakioren einer erfolgreichen Kommunikation (Quelle: comes Unternehmensberatung GmbH)

ten hier Defizite vorliegen, ist dies bei
der Auswahl der Reprisentanten zu
beriicksichtigen. Eventuell ist die Not-
wendigkeit einer externen Beratung
angezeigt.

7. Verbesserung der Soft
Facts als Chance fir die
mittelstédndische Unter-
nehmensfihrung

Weiche Faktoren spielen bei dem Ra-
ting oft eine wesentliche Rolle. Sie
konnen bis zu 50 % der Klassifizie-
rungsmerkmalsgewichtung ausma-
chen. Inhaltlich werden die Soft Facts
in unterschiedlichen Kreditinstituten
auch differenziert und unterschiedlich
benannt. Im Wesentlichen lassen sie
sich aber zuriickfiihren auf die Bewer-
tung der Zusammenarbeit mit dem Un-
ternehmen, auf welche schon im vor-
herigen Kapitel eingegangen wurde,
des Managements und des Unterneh-

mensumfeldes. Letzteres liegt nicht im
Einflussbereich des Unternehmens und
kann daher vom Management nur we-
nig beeinflusst werden. Denkbar wire
etwa das Zuriickziehen aus besonders
risikointensiven Geschiftsfeldern o.4.

Insbesondere breite Teile des Mittel-
standes werden jedoch im Hinblick auf
Qualifikation und Dokumentation der
Unternehmensorganisation, Zukunfts-
orientierung des Unternehmens, Quali-
tit der Controllinginstrumente und der
Dokumentation der wirtschaftlichen
Verhiltnisse den Anforderungen der
Ratings zur Zeit noch nicht gerecht
(vgl. PWC Deutsche Revision, 2001,
S.9; DG Bank, 2001, S. 19-20). Hier
gilt es insbesondere, das bestehende
Rechnungswesen- und Controllingsys-
tem sowie die diesbeziiglichen Kom-
petenzen der Unternehmensfiihrung
addquat weiterzuentwickeln (vgl. Miil-
ler, 1997). Zu den origindren Manage-
mentaufgaben zédhlt dann, iiber die

operative Planung und die Finanzpla-
nung hinaus, eine strategische Planung
durchzufiihren, die den Weg des Unter-
nehmens iiber die Jahresperspektive
hinaus vorzeichnet. Diese Angaben
sollten ausgewogen und bedacht for-
muliert sein, da sie als Visitenkarte des
Managements fungieren. Sie ermog-
lichen dem Analysten die Erkenntnis,
ob die dominierenden Faktoren im
Wettbewerb erkannt und richtig einge-
schitzt werden und welche gestalteri-
schen Fihigkeiten die Fiihrung besitzt.
Dies ist auf Grund der stirkeren Zu-
kunftsorientierung im Rating wesent-
lich.

Verbesserungen sind hier sicherlich
mit einigen Investitionen im Bereich
der entsprechenden Softwareunterstiit-
zungen und Beratungen verbunden.
Sie diirften dariiber hinaus jedoch rela-
tiv bestimmbar das Rating positiv be-
einflussen und auch zusétzliche Syner-
gien fiir andere Faktoren generieren,
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was zu einer generellen Verbesserung
der Unterstiitzung des mittelstdandi-
schen Managements fiihrt (vgl. Hein-
ke/Steiner, 2000, S. 140 ff.).

Insgesamt gilt auch hier, dass der Kre-
ditnehmer verstehen muss, wie die Be-
wertung verschiedenster weicher Fak-
toren in die endgiiltige Bewertung ein-
gehen. Fragen wie ,,Wie ist die Unter-
nehmensnachfolge geregelt? sind
aber nur eine Position von vielen, de-
ren Beantwortung und Umsetzung nur
durch den Unternehmer selbst vollzo-
gen werden kann.

8. Fazit

Trotz der Erleichterungen fiir (kleine)
Mittelstidndler miissen sich alle Unter-
nehmen mit Ratingsystemen auseinan-
dersetzen; sie miissen verstehen wie
das Ratingsystem des Kreditgebers
oder der externen Ratingagentur funk-
tioniert, um entsprechende Daten vor-
bereiten zu konnen. Wesentliche Ein-
gangsfaktoren, um generell zu einem
positiveren Rating zu kommen, sind
die Verbesserung der Fiihrungsstruktur
und Transparenz des Unternehmens.
Der eigene Abschluss muss zwingend
durchforstet werden, um diesen nach
Moglichkeit zu verbessern.

Unabhingig davon, wann und mit wel-
chen konkreten Inhalten Basel II fiir die
Banken zur Vorschrift wird, haben sich
die Auswirkungen fiir den Kreditneh-
mer sehr deutlich gezeigt. Basel II res-
pektive die Verschirfung des Ratings ist
langst Bestandteil der Kreditentschei-
dung. Durch die Umsetzung der Min-
destanforderungen an das Kreditge-
schift der Kreditinstitute (MaK) ergibt
sich ein unumginglicher Anspruch an
den Mittelstand.
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