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Unternehmensfinanzierung
in schwierigen Zeiten — Teil 1
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Prozentanteile der Handelsunternehmen,
die die Kreditvergabe fiir restriktiv halten
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ahrelang haben Banken, Genossen-

schaftsinstitute und Sparkassen fur

Kredite Geld an Unternehmen ver-

liehen, oft ohne genau hinzusehen.

Je groRer die Rader waren, die ge-
drehtwurden, umso leichter war es, an frem-
des Geld zu kommen. Die Kreditrisiken wur-
den kleingeredet und zu niedrige Risikopra-
mien berechnet. Bis die Blase platzte und die
weltweite Finanzkrise uns alle schockte.
Auch Basel Il hat uns nicht davor bewahrt,
ebenso nicht die Bankenaufsichten, weder
in Deutschland noch weltweit. Am Ende
wurde und wird dies von allen teuer
bezahlt.

Halten die Banken
das Geld zuriick?

Auch wenn es erste Anzeichen dafir zu
geben scheint, dass die Finanzkrise (iber-
wunden werden kénnte, ist eines geblieben:
Die Banken schauen heute bei der Kredit-
vergabe wesentlich genauer hin. Nun be-
kjagt der stark fremdfinanzierte Mittelstand,
wozu auch die Fahrrad- und Sportbranche
gehoren, die Banken wiirden den ,Kredit-
hahn” zudrehen. Doch in diesem Vorwurf
steckt nur die halbe Wahrheit.

Trotzdem stellen sich viele Unternehmer
derzeit folgende Fragen: Wollen die Banken
nur ihr Risiko begrenzen oder den Mittel-
stand Uberhaupt nicht mehr finanzieren?
Sind die Unternehmen den Banken ausge-
liefert? Kann man den Spie umdrehen?
Wie kann man sein Unternehmen weiterhin
sicher finanzieren?

Ziel dieser und der ndchsten Ausgabe des
Modernen Handels ist es, dieses scheinbare
Horrorszenario zu analysieren, daraus die
richtigen Schliisse zu ziehen und Mal-
nahmen zur Unternehmensfinanzierung in
diesen schwierigen Zeiten abzuleiten.
Mittlerweile wird jedes Unternehmen von
seiner Bank geratet, unabhéngig davon, ob
es der Unternehmer merkt oder nicht. Die
Banken als Kreditgeber sammeln dabei die
scheinbar unméglichsten Informationen
liber das Unternehmen und koppeln daran
die Finanzierung und die damit verbunde-
nen Konditionen.

Um selbst rentabler zu werden, missen
die deutschen Kreditinstitute marktge-
rechte Risikopramien verlangen und im
Zweifel einen Kreditwunsch auch
einmal ablehnen. Die internationa-
len Eigenkapitalregeln flr Banken
(Basel 1) treiben diese Entwicklung
in Deutschland voran, gehen aber
offensichtlich nicht weit genug, wie
wir schmerzlich erfahren mussten.
Sie schreiben den Banken vor,
jeden Kreditnehmer auf seine Ri-
siken hin abzuklopfen und ge-
sicherte  Annahmen (ber seine
Bonitédt zu treffen.

Unterschiedliche Konditionen
regeln die Kreditvergabe

Haufiger als friher wird heute in Zeiten der
Finanzkrise auf die Eigenkapitalausstattung
der Unternehmen geachtet und darauf
gepocht, dass diese einen Geschaftsplan,
mindestens jedoch ein tragfahiges Unter-
nehmenskonzept vorlegen. Daran hat es in
der Vergangenheit nicht nur bei Klein-
betrieben und im Mittelstand gehapert.
Da die Eigenkapitalausstattung der Unter-
nehmen, von Ausnahmen abgesehen,
auch im Fahrrad- und Sportfachhandel
sowie im -groflhandel und in der -industrie
seit Jahren chronisch schwach ist, ist die
restriktive Haltung der Banken zwar zu
verstehen, manchmal aber eben nicht
nachzuvollziehen.

Trotzdem: Das diesem Aspekt zugrunde
liegende Problem st in erster Linie
nicht die kritische Haltung der Banken,
sondern die mangelnde Professionalitat
der Unternehmen. Und wenn

Besonders schwierig wird die Finanzie-
rungssituation zuklinftig fir Unternehmen,
die heute ein negatives Eigenkapital auf-
weisen, da dies als nachhaltige Erfolglosig-
keit in der Vergangenheit und/oder als Hin-
weis flir zu hohe Entnahmen interpretiert
wird.

Dass die Banken zunehmend differenzierte
Kreditkonditionen abhéngig von der Boni-
tat des Schuldners anbieten, ist kein b&ser
Wille, sondern schlicht die Konsequenz aus
den Einkaufskonditionen (= Refinanzierung)
der Bank, die wiederum durch die Eigen-
kapitalhinterlegungsbestimmungen nach
Basel Il definiert sind. Das sogenannte
Risikogewicht bestimmt maBgeblich die
Hohe des notwendigen Eigenkapitals, das
die Bank flir eine Kreditgewahrung vor-
halten muss. Bei der Kalkulation der Kredit-
kosten sind diese Kosten fir das Risiko
entsprechend zu berlcksichtigen. Je hoher
das Risiko flr die Bank, desto héher ist der
Zins, desto teurer wird der Kredit.

ein Geschift nicht professionell
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die Frage nach der Bonitdt,
also der Fahigkeit, einen Kredit
in Zukunft zuriickzahlen zu
kénnen.

Fur die Kreditnehmer bedeuten
marktgerechte Risikopramien,

Lakner
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...wir machen Erfolge!

Beispiel fiir eine Bank-Kreditkalkulation
nach Basel lI, abhéngig vom Rating

Unternehmen A UnternehmenB

dass sich kiinftig der Kreditzins Kreditsumme: EUR 5 Mio. EUR 5 Mio.
nach der Bonitat des Schuldners Laufzeit: 2-3 Jahre 2-3 Jahre
richtet, was &dhnlich wie bei Rating: Baa Ba
Anleihen wiederum durch ein

Rating festgestellt wird. Das Refinanzierungskosten: 2,8% 2,8%
bedeutet, dass im Endeffekt Betriebskosten: 0,1% 0,1%

Kredite an Schuldner mit guter
Bonitét im Vergleich zu friher
billiger werden, Kredite an
Wackelkandidaten jedoch teu-
rer. Beide Richtungen sind ‘-

Standardrisikokosten:
EK-Kosten der Bank:

Zinssatz Kreditnehmer:

05% — 2,4%
08% —» 1,5%

4,2% —> 6,8%

bereits heute deutlich spirbar,

was ich auch aufgrund meiner Beratungs-
praxis bestatigen kann.

So gibt es zB. bei einem aktuellen KfW-
Unternehmerkredit entsprechend guter
und weniger guter Bonitit eine Spreizung
zwischen 4 und 8% effektivem Darlehens-
zins, Selbstredend werden von der KfW
auch keine Verluste finanziert, sondern nur
Wachstums- und Zukunftsprojekte.

Was ist ein Rating?
Ein Rating dient dazu, mittels geeigneter Indikatoren festzustellen, ob ein Schuldner seinen
Zahlungsverpflichtungen in Zukunft vollstandig und punktlich nachkommen (kénnen) wird.
Die Indikatoren und Kriterien dafiir sind noch sehr unterschiedlich, je nachdem, wer das Rating
erstellt. Die bekannten Rating-Verfahren dhneln sich im Kern. Alle legen ihren Schwerpunkt
auf gute Werte bei der Bilanz, der Kontofiihrung, den Markt- und Branchenzahlen sowie dem
Management und den Planungszahlen. In allen Verfahren gibt es K.-o.-Kriterien wie etwa
mangelhafte Nachfolgeplanung, dauernde Kontotiberziehungen oder Lastschriftriickgaben.
Durch mangelnde Transparenz in den Rating-Verfahren kann es zu Fehlbeurteilungen
kommen, die im Extremfall zur Kindigung der Kreditlinie fihren kdnnen.

Fir viele mittelsténdische Unternehmen ist
dies zunéchst eine schlechte Nachricht. Fir
sie lauft das geschdrfte Riskobewusstsein
der Banken auf héhere Kreditzinsen hinaus.
Die gute Nachricht ist: Dies muss nicht so
bleiben. Denn an der Leistungsfahigkeit
des eigenen Unternehmens mit besseren
Rating-Ergebnissen und besserer Boni-
tétseinstufung kann man arbeiten.




Die Umstellung auf marktgerechte Risiko-
pramien bietet allen neue Chancen, auch
den Kreditnehmern, wenn sie ihre Haus-
aufgaben machen. Bisher haben die Finanz-
institute ihren guten Schuldnern zu hohe
Zinsen berechnet, um so die Risikoprdmien
fUr die schlechten Schuldner zu subventio-
nieren. Die neue Transparenz in der Boni-
tatseinstufung wird dieser Vorgehensweise
einen Riegel vorschieben, was gut ist. Denn
jedes Unternehmen, auch das kleinste, hat
es in der Hand, seine Eigenkapitalquote zu
verbessen. In erster Linie durch Professio-
nalisierung und damit verbundene hohere
Gewinne, in zweiter Linie durch geringere
Entnahmen. Wenn beides zusammenkommt,
arbeitet die Steilheit der Risikopramienkurve
fur den Kreditnehmer, mit der angenehmen
Folge, dass sich die Konditionen fiir das
gesamte Fremdkapital verbessem.

r Gesa

Die Angst des Fahrrad- oder Sportfach-
handlers, sein Unternehmen nicht aus-
reichend finanzieren zu kdnnen, ist durch-
aus nachvollziehbar. Die Zeiten, in denen
Ihre Bank aufgrund einer passablen Ge-
schéftsbeziehung sicher und verldsslich zu
Ihnen stand, sind vorbei. Vertrauen, eine
personliche Beziehung und jahrelanges
Kennen reichen als Grundlage fiir eine gute
Finanzierung nicht mehr aus.

Eine positive Konsequenz der etwas stren-
geren Kreditvergabebedingungen flr die
Unternehmen ist, dass sie zur Professiona-
lisierung ihres Geschéfts und ihrer Unter-
nehmensflihrung gezwungen sind, was
sich auf Dauer in einer verbesserten Unter-
nehmensleistung, in hoéheren Gewinnen
und in einer verbesserten Eigenkapital-
situation ausdriickt - zur Freude des Unter-
nehmers und seiner Bank.

So mei
die Bonitatspriifung

Da die Benotung durch das Rating direkten
Einfluss auf die Kreditgewahrung und die

Zinshéhe ausubt, ist
die positive Beein-
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haben sich Beurteilungskriterien heraus-
gebildet, die mittlerweile Standard sind.
Bewertet werden Informationen, die so-
wohl die vergangene und gegenwartige als
auch, und dies ist wichtig, die zukiinftige
Unternehmenssituation betreffen. Beson-
ders zu beachten ist dabei die Aufteilung
in quantitative Kriterien (hard facts) und
qualitative (soft facts). Zu beméngeln ist
jedoch, dass der Kreditnehmer mittlerweile
zwar das Ergebnis der Bonitdtsbeurteilung
erfahrt, nicht aber wie dieses zustande
kommt. Insofern bleibt in manchen Féllen
ein Gefthl der Willkir zurlick, das zur
Emotionalisierung des Themas beitrégt,
was auch in zahlreichen Industrie- und
Handlerinterviews der letzten Wochen in
der Fahrrad- und Sportfachhandelspresse
zum Ausdruck kam.

Unter den hard facts versteht man samt-

liche betriebswirtschaftliche Kennzahlen,

die etwas Uber die Kapitalstruktur, die

Vermdgenswerte sowie die Liquiditat und

Rentabilitdt des Unternehmens aussagen.

Sie sind vergangenheits- bis gegenwarts-

bezogen und vermitteln einen Gesamt-

eindruck Uber die wirtschaftlichen Verhalt-
nisse des Unternehmens.

Von besonderer Bedeutung sind:

« Ertragslage: Betriebsergebnis, Umsatz-
rentabilitat, Gesamtkapitalrentabilitat,
Cash-flow-Rate

+ Vermdgenslage: Eigenkapitalquote,
Vermégenskennzahlen

+ Finanzierung und Liquiditat: Liquiditat
2, Grades, Kapitaldienstfahigkeit,
dynamischer Verschuldungsgrad

AuBerdem analysieren die Institute die

wirtschaftliche Lage anhand der aktuellen,

betriebswirtschaftlichen Auswertung der

Buchhaltung (BWA) und verlangen ge-

gebenenfalls Auskunft lber die privaten

Vermégens- und Schuldenverhdltnisse. Die

hard facts ermdglichen den Banken zu-

verldssige Aussagen (ber die finanzielle

Ergebnisses flr die
Finanzierungsfahig-
keit und die damit
verbundenen Kos-

ten entscheidend. + Betriebsergebnis
Eine Einflussnahme * Eigenkapitalquote
istaber nur méglich, «  Liquiditat

wenn man die Beur- .

teilungskriterien

kennt. Unabhangig
davon, wie ein
Rating  zustande
kommt und von
wem es erstellt wird,

+ Zinsdeckung

¢ GroBe

Rating-Kriterien - hard facts

Kreditorenumschlagshaufigkeit
+ Kapitaldienstfahigkeit

+ Unternehmensrentabilitit

Lakner
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Stabilitdit und Ertragskraft eines Unter-
nehmens und Prognosen hinsichtlich
kiinftiger Ausflle,

Mit soft facts sind Indikatoren gemeint, mit
denen sich die Banken ein Urteil (iber die
kinftige Entwicklung eines Unternehmens
bilden. Soft facts beschreiben Potenziale,
Chancen und Risiken, von denen erwartet
wird, dass sie sich friher oder spéater auch
in den Bilanzen niederschlagen. Aktuell
wird es immer wichtiger, den Banken die
Leistungsfahigkeit des eigenen Unter-
nehmens deutlich zu machen. Die qualita-
tiven Aspekte des Unternehmens wie z.B.
ein gut ausgebildetes ,Humankapital” und
eine hohe Innovationsstérke sind jedoch
meist schwerer darstellbar als die hard facts.
Aber genau hier liegen die Chancen fir
Unternehmen, die von ihrer Bank eher
kritisch gesehen werden. Sie sollten die
Zukunft nicht nur positiv darstellen, son-
dern in der Folge auch daran arbeiten.

Zu den soft facts gehoren insbesondere:
Qualitit der Unternehmensfiihrung und
-planung
+ Unternehmereigenschaften und
personliche Kreditwiirdigkeit
+ fachliche und kaufménnische
Qualifikation des Unternehmers
+ Nachvollziehbarkeit der
Unternehmensplanung und -steuerung.
Dazu gehorenz.B.:
- eine schriftlich fixierte Unter-
nehmensstrategie mit Zielen flr
ein erfolgreiches Agieren am Markt
- eine ,saubere” Umsatz-, Kosten-
und Ertragsplanung
- ein sorgfaltig ausgearbeiteter Business-
Plan mit aussagefahigem, schllssigem
und realistischem Finanzierungs-,
Investitions- und Liquiditatsplan
- regelmafig durchgefiihrte
Soll-Ist-Vergleiche
- verldssliche Prognosen
- eine geregelte Unternehmens-
nachfolge bzw. -vertretung

Qualitét des Finanz- und
Rechnungswesens

eine sachlich richtige, aussageféhige
und aktuelle Finanzbuchhaltung
aussagefahige, kurzfristige
Erfolgsrechnungen
(Monatsauswertungen)
aussagefahige und bewertete
Jahresabschliisse

eine professionelle Kostenrechnung
ein aussagefahiges Budgetierungs-
und Controllingsystem

eine zeitnahe Rechnungsstellung und
ein professionelles Mahnwesen

.
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Rating-Kriterien - soft facts
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Fiihrungsstruktur P
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Qualitative
: Erfolgs-
e
Leistung faktoren
(soft facts)
Stellung des Kreditnehmers im Markt e
Unternehmenskonzept/Strategie —_—
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+ angemessene Zahlungsbedingungen
+ eine Uberprifte Bonitdt der Kunden
(insbesondere der Neukunden)

Leistung, Personal und Organisation
eine gute Organisationsstruktur des
Unternehmens

motiviertes und qualifiziertes Personal
gute Personalplanung, guter
Fuhrungsstil, hohe Arbeitsproduktivitat,
gutes Betriebsklima

effektive Einkaufsplanung und
Lagerorganisation

optimale Transportwege und -kosten
ausgelastete Produktionskapazitdten,
organisatorisch und technisch
niveauvolle (Produktions-)Verfahren
und Abldufe

Qualitatskontrollen und Ma3nahmen
zur Qualitatssicherung

regelmaBige Beobachtung des Marktes,
Marktforschung auch bzgl. der
Zielgruppen und deren Potenziale,
erfolgreiche Marketingkonzeption

und -mafBnahmen

gut organisierte Verkaufs- und
Vertriebswege

kontinuierliche Verbesserungsprozesse
mit dem Ziel der kontinuierlichen
Optimierung der betrieblichen
Verhéltnisse

.

.

Markt und Branche

+ Position im Wettbewerb

+ Kennen der Hauptwettbewerber

+ Positionierung im Wettbewerb
(Preis- oder Verdrangungswettbewerb)

+ im Vergleich zu den Mitbewerbern
qualitativ hochwertige, innovative
und kundenorientierte Produkte
bzw. Dienst- und Serviceleistungen,
angemessenes Preis-Leistungs-
Verhaltnis

+ zukinftige Entwicklung der Branche
bzw. des Absatzmarktes

+ Entwicklungschancen des Unternehmens
im konjunkturellen Umfeld und im
Vergleich zu den Wetthewerbern

+ Wachstumspotenziale

Dies sind die wesentlichen Gesichtspunkte

zur Beurteilung der Nachhaltigkeit und

Zukunftsfahigkeit des Geschéfts und damit

des Unternehmens.

Ergdnzend dazu beurteilen die Banken

ebenso die bisherigen Geschéftsbeziehun-

gen in qualitativer Hinsicht:

Kontofiihrung

+ langjéhrige gute Geschaftsbeziehung
+ geringe Kreditbeanspruchung

+ hohe Kontoumsatze

+ rechtzeitige und unaufgeforderte
Auskunftsbereitschaft gegentiber der
Bank beziiglich der Jahresabschliisse
und aller relevanten firmeninternen
Informationen

(ungeregelter) Uberziehungsbedarf
bzw. Liquiditdtsengpdsse

Einhaltung von Absprachen
vertrauensvolle Weitergabe von
Informationen aus dem Privatbereich
(Vermégensaufstellung u.a.)

Warnsignale des Tagesgeschafts
Als Warnsignale nehmen die Banken alle
Umstande wahr, die das Unternehmen

kurzfristig in seinem Bestand gefdhrden
(kénnten). Dies kénnen sich haufende
Bankauskunftsfragen, Bitten um Zahlungs-
aufschub, Uberziehung des Kontos oder
Eigentimerstreitigkeiten sein. Das Auf-
treten bestimmter Signale deutet fiir die
Bank auf ein erhdhtes Ausfallrisiko hin. Dazu
zéhlen z.B.:
+ Auftragsriickgang oder nachlassende
Kundenfrequenz (Frithindikator)
« ungenlgende Kapazitatsauslastung
(Frihindikator)
+ Insolvenzen bei Wettbewerbern
oder bei Kunden (Frihindikator)
+ Fehlinvestition
+ Zins- und Tilgungsriicksténde
+ gerichtliche Mahnverfahren
+ zunehmende Bonitdtsanfragen
« Kiindigung qualifizierter Mitarbeiter
+ Streichung geplanter Investitionen
+ VerduBerung von Betriebsvermdgen
+ Kurzarbeit

Wie bei der Beurteilung die hard facts
und soft facts gewichtet werden, ist
nicht genau definiert, von Bank zu
Bank unterschiedlich und hangt weiterhin
von der Unternehmensgréfie und der
Branche ab.

Man sieht also deutlich, dass nicht nur
Bilanzzahlen das Rating-Ergebnis be-
einflussen, sondern, dass auch die wei-
chen Faktoren einen fast ebenso groflen
Hebel haben. Wenn Sie mit einem Rating-
Ergebnis Ihrer Bank konfrontiert werden,
bitten Sie diese, lhnen die Grinde zu
erldutern, die zu dieser Beurteilung
geflihrt haben. Wenn Sie diese kennen,
haben Sie erste Hinweise auf zukiinftige
Verbesserungsmaglichkeiten. Dabei sollte
klar sein, dass eine Verbesserung der soft
facts von ,heute” zu einer Verbesserung
der hard facts von ,morgen” fiihrt.

Relativ transparent sind in jiingster Zeit
die Bilanzanalysen bzw. Bonitdtsbeur-
teilungen (16-seitig) der Sparkassen, die
neben den Volksbanken die wichtigsten
Finanzierer des Fahrrad- und Sport-
fachhandels sind und auch in schwierigen
Situationen tragfahige Losungen flr ihre
Kunden suchen.
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