Mittelstandsgeschiift

Basel lll: Das Rating

wird wichfiger

Von Michael Kemmer

Mit den neuen Regeln fiir das Bank-
geschdft wird die Refinanzierung der
Kreditinstitute teurer. Das kann nicht
ohne Folgen fiir das Firmenkundenge-
schdft bleiben, wenngleich der soge-
nannte ,Mittelstandskompromiss” die
Kapitalanforderungen fiir Kredite an
kleine und mittlere Unternehmen be-
grenzt. Allerdings werden Kredite
kiinftig wohl stdrker als bisher boni-
tdtsabhdngig bepreist werden — das
Unternehmensrating wird also noch
wichtiger. Red.

Als Reaktion auf die globale Finanzmark-
und Wirtschaftskrise, die 2008 ausbrach,
einigfen sich die groBten Wirtschaftsnati-
onen (G20) auf eine sirengere Regu-
lierung der Kredifinstitute. Die in ihrem
Auftrag vom Baseler Ausschuss ausgear-
beitefe neue Bankenregulierung Basel I
soll die Stabilitdt der einzelnen Institute
und des Finanzsystems insgesamt sicher-
stellen, ohne gleichzeitig die Leistungsfd-
higkeit der Kreditinstitute Uber Gebihr
einzuschrdnken.

Basel Il ist ohne Zweifel das Kernstlick im
Kanon der neuen Finanzmarkiregulierung.
Diese umfasst neben vielen anderen MaB-
nahmen noch eine europdische Verord-
nung zur Regulierung der Derivafemdrkte
(EMIR), Vorgaben zur Abwicklung von
Banken oder das deutsche Trennbanken-
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gesetz. Aus heutiger Sichf Idsst sich nicht
genau abschdtzen, welche (kumulative)
Wirkung die einzelnen MaBnahmen wo-
madglich enffalten werden und welche
nicht-beabsichtigten Folgen eintreten kon-
nen. Die Auswirkungen auf das Banken-
system, auf den Finanzsektor und schlie-
lich auf die gesamfe Wirtschaft wird man
Uber die ndchsten Jahre aufmerksam be-
obachten mussen.

Bevor der Gesetzgeber zu immer neuen
MaBnahmen greift, sollte er die bestehen-
den wirken lassen. Bereits zum jetzigen
Zeitpunkt 1dsst sich jedoch sagen, dass
durch Finanzmarktkrise und neue Banken-
regulierung die Refinanzierung der Banken
selbst schwieriger und teurer geworden ist,
was ihre Fdhigkeit zur Kreditvergabe an
den Mittelstand beeinflusst.

Riickblick: Finanzkrise und
KrisenmaBnahmen

Mit dem Zusammenbruch der US-Invest-
mentbank Lehman Brothers im September
2008 kam es zu einem bis dahin nicht
gekannten Vertrauensverlust der Banken
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untereinander. Da sich die Banken insbe-
sondere in Europa und den USA unterei-
nander kaum noch Geld liehen, brach der
sogenannte Inferbankenmarkt zeitweise
zusammen.

Um einen Kollaps des Bankensystems
zu verhindern (der nicht zuletzt auch
die Renten und Spareinlagen getroffen
hdtte), sahen sich die Regierungen gefor-
dert, mit entsprechenden StiifzungsmaB-
nahmen fur einzelne Banken zu reagieren.
Insgesamt waren diese MaBnahmen er-
folgreich: Ein Zusammenbruch wurde ver-
hindert. In vielen Fdllen wurden die Geld-
er von den Banken bereits an die jeweilige
Regierung und damit an die Steuerzahler
zurickgezahlt.

Parallel zu diesen KrisenmaBnahmen
einigten sich die Regierungen der G20 auf
ihren Treffen in den Jahren 2008 und
2009 auf die Entwicklung neuer gemein-
samer Regeln fir das Bankgeschdft, um
das Finanzsystem weltweit besser gegen
zukunftige Krisen zu sichern. Das Ende
2010 vom Baseler Ausschuss vorgelegte
Regelwerk wurde inzwischen in Europa in
verbindliches Recht umgesefzt:

Zum 1. Januar 2014 trefen eine Ver-
ordnung und eine Richtlinie, das soge-
nannte CRD IV-Paket (CRD steht fur
Capital Requirements Directive), in Kraft.
Dieses soll schrittweise bis 2018 umge-
sefzt werden und Idsst sich in zwei Teile
gliedern: Neue Liquiditdtsvorschriffen auf
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der einen und erweiterfe Eigenkapital-
regeln auf der anderen Seite.

Erstmals internationale Liquiditétsregeln

Mit seinen erstmals infernationalen Liqui-
ditttsregeln verfolgt der Baseler Aus-
schuss das Ziel, dass Banken zukiinftig
auch in exiremen Stresssituationen Gber
ausreichend Liquiditdt verfligen, um einen
bestimmten Zeitraum ohne exferne Re-
finanzierung zahlungsfdhig zu bleiben.
Dadurch soll die Abhdngigkeit der Refi-
nanzierung der Banken vom Inferbanken-
markt reduziert werden. Banken mussen
kunftig insbesondere die Anforderungen
folgender zwei Uberwachungskennziffern
erfllen:

== Die Liquidity Coverage Ratio (LCR) soll
daflir sorgen, dass Banken in exiremen
Stresssituationen zumindest flr die ndchs-
ten 30 Tage ausreichend liquide Akfiva
vorhalten und dadurch sicher zahlungsfd-
hig bleiben.

™= Die Net Stable Funding Ratio (NSFR)
verfolgt das Ziel, dass illiquide Aktiva —
dazu gehoren auch Firmenkredite — der
Bank mindestens fur die ndchsten zwolf
Monate durch stabile Finanzierungsquellen
refinanziert werden. Die EU-Kommission
verwendet innerhalb des CRD IV-Pakets
den Begriff ,Stable Funding Requirement”
anstelle der NSFR.

Auch wenn die neuen Liquidit&tsvorschrif-
ten stufenweise eingeflhrt werden, entfal-
ten sie schon heute ihre Wirkung. Denn
die Banken (insbesondere die bérsenno-
tierfen Gesellschaften) werden investoren-
seitig bereits zur Einhaltung der Kennzif-
fern gedrdngt. Dies gilt insbesondere fir
Kredite, deren Laufzeit erst nach Einflh-
rung der NSFR endet.

Beide Vorgaben filhren dazu, dass Banken
in Zukunff Uber mehr liquide Vermdgens-
werte verfigen mussen. Damit erhdht und
verdndert sich ihr eigener Finanzierungs-
bedarf erheblich, was zu hoheren (Refi-
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Abbildung 1: Anderung der Eigenkapitalanforderung (Angaben in Prozent)
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nanzierungs-)Kosten fuhrt und die Erlés-
situation insgesamt belastet. Zugleich wird
die Mdglichkeit zur Fristentransformation
(das heiBt die Umwandlung kurzfristiger
Einlagen in langfristige Kredite) einge-
schrdnk.

Verteuerung langfristiger Kredite

Folge aus Unfernehmenssicht ist eine Ver-
teuerung und gegebenenfalls Verknappung
des Angebots langfristiger Kredife. Ange-
sichts der Tatsache, dass rund 66 Prozent
aller Kredite an inldndische Unternehmen
Laufzeiten von mehr als fanf Jahren auf-
weisen, kommt den Liquiditdtsvorgaben
eine herausragende Bedeutung zu.

Vor diesem Hintergrund wird eine solide
Finanzplanung flr Unfernehmen immer
wichtiger. Zwar kénnen Unternehmen ihre
mittel- und langfristigen Investitionen auch
Uber kurzfristige Darlehen finanzieren, doch
mussten sie damit das Zinsdnderungs- so-
wie das Prolongafionsrisiko tbernehmen,
was noch hohere Anforderungen an die
Unternehmensplanung und Finanzkommu-
nikation stellt.

Eine Alfernative kann die Optimierung der
Eigenfinanzierung sein. Fur kleine und mift-
lere Unternehmen lohnt es sich, die Herein-
nahme von Beteiligungskapital in Betracht
zu ziehen. Je hoher die Eigenbeteiligung
an der Finanzierung langfristiger Inves-
fitionen, desto glnstiger wird zudem die

Abbildung 2: Eigenkapitalunterlegung steigt um knapp ein Drittel (Angaben in Prozent)
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Abbildung 3: Kostenbestandteile des Kredits

Kapitalkosten: zu erzielende Rendite fur das Kapital
(Eigenkapital, das die Banken aus wirtschattlichen
Griinden fur unerwartefe Verluste bereitsfellen —
unter Basel Il ist flr bessere Ratings weniger und flir
schlechtere mehr Kapital erforderlich)

Erwartete Verluste: geschdtzte kinftige Verluste
aufgrund von Zahlungsausfdllen einiger Kreditnehmer
(niedrig fiir bessere und hoch fiir schlechtere
Ratings)

Betriebliche Kosten: Kosten fur die Filhrung und
Verwaltung einer Bank (Lohne, Miefe und so weiter)

Finanzierungskosten: Zinssatz, den die Bank fur die
Geldbeschaffung auf dem Markt zu zahlen hat
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Quelle: Europdische Kommission

Aufnahme von zusdtzlich bendtigtem
Fremdkapital.

Fr Kleine wie groBe Unternehmen biefet
sich zudem die Einbindung von Férdermit-
teln in den Finanzierungsmix an. Die Auf-
gabe der Bank als Kreditgeber wird damit
zunehmend erganzt durch eine infensive
Beratung des Unfernehmens bei der Opfi-
mierung seiner Finanzplanung.

Neue Eigenkapitalanforderungen und
der ,Mittelstandskompromiss”

Im CRD-IV-Paket wird der risikobasierte
Ansatz der Vorgdngerrichtlinien richti-
gerweise im Grundsaiz aufrechterhalten:
Je hoher das Risiko eines Kreditnehmers,
desto mehr Eigenkapital muss flr die
Kreditaufnahme vorgehalten werden. Mit
der neuen Regulierung werden nun das
verpflichtend  vorgeschriebene Niveau
(mindestens 10,5 Prozent zuzuglich in-
terner Puffer sfatt bisher acht Prozent und
die Qualitdt des durch die Banken vor-
zuhaltenden Eigenkapitals erheblich ge-
steigert.

Vereinfacht gesprochen heiBt das: Pro ver-
liechenen 100 000 Euro mussen bei unbe-
sicherten Unternenmenskrediten mit durch-
schnittlicher Bonitét 10500 Euro (statt
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bisher 8 000 Euro) Eigenkapital nachge-
wiesen werden kénnen. Damit steigt die
Kapitalanforderung der Bank unabhdngig
von der Bonitdtsbewertung des Unterneh-
mens um ungefahr ein Drittel.

Allerdings kann an dieser Stelle eine ge-
wisse Entwarnung gegeben werden: In der
europdischen Umsetzung von Basel |l
werden die Kapitalanforderungen fur Kre-
dite an kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) durch einen sogenannten Adjustie-
rungsfaktor deutlich gesenkt und bleiben
damit gegenuber Basel I quasi unverdn-
dert. Voraussetzung dafir ist, dass der
Kreditnehmer einen Umsatz von weniger
als 50 Millionen Euro im Jahr aufweist
und die Forderungen bei der Bank gegen
diesen Kreditnehmer 1,5 Millionen Euro
nicht Ubersteigen. Man spricht hier von
dem sogenannfen ,Mittelstandskompro-
miss”.

Zentrales neues Element von Basel Il ist
die ,Leverage Ratio”, eine Verschuldungs-
kennziffer, welche die Kredifinstitute ab
2014 als BeobachtungsgroBe an die zu-
stdndigen Behdrden melden mussen und
die moglicherweise ab 2018 verbindlich
wird. Die Leverage Ratfio ist abhéngig vom
Kernkapital der Bank, aber unabhdngig
von der Risikoeinstufung der einzelnen
Kredite.

Die nominelle Summe aller Akfiva einer
Bank einschlieBlich aller auBerbilanziellen
Positionen darf zukiinftig das 33-fache
des harten Kernkapitals nicht Ubersteigen.
Wenn eine Bank diese Schwelle zu Uber-
schreiten droht und sie nach Wegen sucht,
ihre Aktiva zu reduzieren, ist davon aus-
zugehen, dass sich die Vorgaben nach-
teilig fur volumensstarkes, zugleich aber
risikoarmes (und daher meist auch mar-
genarmes) Geschdft auswirken. Hierzu
z@hlen in der Unfernehmensfinanzierung
insbesondere die kurzfristige Handelsfi-
nanzierung sowie die mittel- bis langfris-
tige staatlich gedeckte Exportfinanzierung
(Hermes-Deckungen).

Der klassische unbesicherte Unterneh-
menskredit gilt indes nicht als risikoarm.
Hermes-gedeckte Kredite wirden — wie
alle anderen bilanziellen und auBerbilan-
ziellen Positionen — zu 100 Prozent in die
Berechnung der Quote eingehen und ver-
|6ren damif flr diese Berechnung den Vor-
teil der staatlichen Deckung, die den Kredit
fur die Bank bis auf einen Selbstbehalt
weitgehend risikofrei stellt. Fir die kurzfris-
tige Handelsfinanzierung, zum Beispiel
Akkreditive und Garantien verstdndigte sich
der europdische Gesetzgeber auf eine Er-
leichterung, wonach diese nur zu 20 oder
50 Prozent in die Leverage Ratio einbezo-
gen werden mussen.

Unternehmensrating gewinnt
an Bedeutung

Den Finanzinstituten stehen grundsdiz-
lich drei verschiedene Mdglichkeiten
zur Verfugung, das durch die Regulie-
rung geforderte Mehr an Eigenkapital
aufzubauen.

== 7um einen kdnnen sie Gewinne einbe-
halten, anstatt sie auszuschiten.

== Zum anderen ist eine Kapitalerhéhung
maglich.

== Drittens Iasst sich die Eigenkapitalquo-
te steigern, indem nicht Eigenkapital auf-,
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sondern Risikoaktiva abgebaut werden:
das sogenannte Deleveraging.

Natdrlich ist auch eine Kombination dieser
MaBnahmen denkbar und ist in den meis-
ten Fdllen auch die wahrscheinliche Reak-
tion der Bank.

In jedem Fall ist zu erwarten, dass Kredite
zukunffig noch stdrker risikoabhdngig be-
preist werden, das heiBt, die Bonitdt des
Kunden — sein Rating — gewinnt weiter an
Bedeutung. Die Banken werden nach Ein-
schdfzung des Bankenverbandes hohere
Erwartungen an ihre Kunden haben, ins-
besondere mit Blick auf deren Eigenkapi-
talausstattung und auf die zur Verfigung
zu stellenden Sicherheiten. Im Rahmen der
Finanzkommunikation wird die friihzeitige,
regelmdBige und angemessene Aufberei-
tung von Finanzdaten der Unternehmen
vorausgesetzt. Die bereitgestellten Kredit-
linien werden voraussichtlich passgenauer
berechnef und enger am tatsdchlichen
Bedarf des einzelnen Kredithehmers aus-
gerichtfet.

Perspektiven fiir die
Unternehmensfinanzierung

Ein ganz zenfraler Aspekt bleibt derweil
unverdndert: Die Banken sfehen weiterhin
miteinander im Wettbewerb um die mittel-
stindischen Kunden. Die Preisbildung bei
der Kreditvergabe folgt also nicht nur den
Kosten, die der Bank entstehen, sondern
auch der Nachfrage der Kunden und dem
Angebot der anderen Banken. Bislang hat
sich dies sfets positiv fir die Unferneh-
menskunden ausgewirkt.

Die Finanzkrise hat bisher keine nega-
tiven Konsequenzen auf die Finanzierung
der Unternehmen in Deutschland gehabt.
Trotz starker Beflrchtungen gab es keine
Kreditklemme. Auch der sich anschlie-
Bende Wirtschaftsaufschwung wurde von
den Banken problemlos finanziert, ob-
schon sich diese bereits auf die avisier-
ten RegulierungsmaBnahmen vorberei-
ten mussten.
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Heute ist die Lage der Unternehmensfinan-
zierung — auch angesichts des historisch
niedrigen Zinsniveaus — duBerst gunstig.
Fir diese Stabilitéit sorgen sowohl die Fir-
menkunden als auch die Banken.

== Auf der einen Seite sind die Unterneh-
men mit Blick auf ihre Finanzstrukturen in
gufer Verfassung. Im Zuge der Einflhrung
von Basel Il haben viele Mittelstdndler ihre
Finanzierung den neuen Anforderungen
entsprechend — Stichwort Ratingkommu-
nikation — verbessert und vor allem ihre
Eigenkapitalquote in den vergangenen
Jahren stefig erhoht. Stabile Kundenbezie-
hungen sind auch aus Sicht der Banken
ein wesentflicher Bestandteil der Geschdfts-
modelle. Das Firmenkundengeschdft zahlt
zum Kernbereich ihrer Aktivitdten.

== Zugleich zeichnet sich ab, dass die
starke Abhdngigkeit von Bankkrediten et-
was zurtickgeht. Die Unternehmen haben
in den Jahren 2011, 2012 und im ersten
Halbjahr 2013 ihre Innenfinanzierung ver-
stdrkt und dafir bei den Banken weniger
Kredit nachgefragt, als mit Blick auf die
Konjunkfur zu erwarten gewesen ware. Fur
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die Bank gewinnt unterdessen die Aufga-
be, dem Kunden uber den Kredit hinaus
eine umfassende Finanzierungsleistung
und -beratung anzubieten, die beispiels-
weise auch Absicherungen und alfernative
Finanzierungsquellen infegriert, weiter an
Bedeutung.

Aus heutiger Sicht ist die Unternehmens-
finanzierung in Deutschland stabil und
wird es bleiben. Die eigentliche Prifung
steht allerdings noch aus, ndmlich dann,
wenn die verschiedenen Regulierungs-
maBnahmen ihre  Wirkung entfalten.
Gleichwohl spricht im Grunde alles dafr,
dass die enge und sfarke Bank-Firmen-
kunden-Beziehung auch das ndchste
Konjunkturtief und die ndchste Regulie-
rungswelle Uberbrickt. Hierflr war bereits
Basel Il ein gutes Indiz. Diese Beziehung
ist zum Vorteil fur beide Seiten, und sie
wird es gerade angesichts der Verénde-
rungen und neuen Herausforderungen
auch bleiben.

Weitere Informationen zum Thema sowie praktische Tipps
fur Unternehmer biefet die Broschire fokus:unfernehmen
,Folgen von Basel Il fir den Mitfelstand” des Bankenver-
bandes.
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