Kai Ostermann

Zwischen einer Kreditfinanzierung und
Leasing von Investitionsgiitern besteht ein
wesentlicher Unterschied, der auch das
Risikomanagement pragt. Wahrend bei ei-
nem Kredit die Bank einen Finanzierungs-
vertrag direkt mit dem Nutzer des Objekts
schlieBt, der zugleich dessen Eigentiimer
ist, ist beim Leasing der Leasinggeber da-
zwischen geschaltet. Dieser ist wirtschaft-
licher und insbesondere zivilrechtlicher
Eigentiimer des Objekts und aktiviert es in
seiner Bilanz (siehe Abbildung 1).

An die Stelle des Kreditvertrags treten da-
mit zwei getrennte Vertrage:

- zum einen der Leasingvertrag, der dem
Leasingnehmer gegen Zahlung fester Ra-
ten, die der Leasinggeber entsprechend
seinen Abschreibungs-, Refinanzierungs-
und sonstigen Kosten kalkuliert, wéahrend
der Laufzeit das volle Nutzungsrecht am
Objekt gewdhrt;

- zum anderen der Finanzierungsvertrag
zwischen Bank(en) und Leasinggeber; da-
bei kann es sich entweder um eine Refi-
nanzierungstranche handeln, mit der die
Leasinggesellschaft die Anschaffung einer
groBeren Anzahl von Fahrzeugen, Maschi-
nen oder Gerdten fiir unterschiedliche
Leasingnehmer finanziert, oder um die in-
dividuelle Refinanzierung eines gréBeren
Investitionsobjekts.

Transparenz durch
Objektgesellschaften

Insbesondere im Immobilienleasing, aber
auch bei ,Big Tickets" - also Ausrlstungs-
investitionen, deren Wert in die Millionen
geht, wie zum Beispiel GroBanlagen oder
Flugzeugen - fungieren Einzel-Objektge-
sellschaften als Leasinggeber, in denen die
Leasinggesellschaft die Geschaftsfiihrung
tbernimmt und die steuerlich als eigen-

Risiko- und Forderungsmanagement

als Erfolgsbaustein

standige Unternehmen behandelt werden.
Die Abkapselung des Engagements ist nicht
nur im Interesse des Leasingnehmers, der
seine Bilanz entlastet, sondern auch des
Leasinggebers und vor allem der finanzie-
renden Bank(en). Weil sdmtliche Zahlungs-
strome liber das Konto der Objektgesell-
schaft abgewickelt werden, hat die Bank
oder das Finanzierungskonsortium stets
vollkommene Transparenz. Bei Vertragssto-
rungen, insbesondere Insolvenz des Lea-
singnehmers, konnen die Leasinggesell-
schaft und die finanzierende Bank ihre
Interessen abstimmen und gezielt wahr-
nehmen.

Generell ist die finanzierende Bank beim
Leasing wegen der konkreten und ge-
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Gegeniiber den Banken beim Kredit haben
Leasinggesellschaften einen Vorteil: Sie
bleiben in der Regel Eigentiimer des Inves-
titionsquts. In der Konsequenz muss fiir sie
nicht der Leasingnehmer, sondern der an-
geschaffte Gegenstand im Vordergrund
des Risikomanagements stehen. Hier sieht
der Autor insbesondere Objektbe- und
-verwertung als notwendige Kernkompe-
tenzen eines gut aufgestellten Hauses an.
Dazu gehéren gute Kenntnisse und Infor-
mationen liber Gebrauchtmdrkte genauso
wie der Zugang zu Verwertungskandlen.
Damit es aber gar nicht erst zur Notwen-
digkeit der vorzeitigen VerduBerung kom-
men muss, zdihlt er nicht minder das Sanie-
rungs- und Forderungsmanagement zu
den essenziellen Bausteinen eines Leasing-
risikomanagements. Sollten die beiden
Letztgenannten nicht greifen, darf man bei
Recovery-Rates von rund 80 Prozent in der
Langzeitbetrachtung sicherlich erst einmal
optimistisch bleiben. (Red.)

sicherten Eigentlimerposition des Leasing-
gebers deutlich ndher am Objekt als bei
einer klassischen Kreditfinanzierung. Das
ist ein entscheidender Vorteil, wenn der
Leasingnehmer in wirtschaftliche und
finanzielle Schwierigkeiten gerat. Die Lea-
singgesellschaft muss sich keinem Wettlauf
mit anderen Glaubigern liefern, da sie Ei-
gentlimerin der Leasingobjekte ist. Zudem
hat sie im Insolvenzfall ein Aussonderungs-
recht.

Fiir Kreditinstitute kann es daher auch un-
ter Risikoaspekten sehr sinnvoll sein, ihren
Kunden fiir die Finanzierung von Investi-
tionen Leasingldsungen zu vermitteln (und
damit Provisionsertrage zu erzielen) und -
anstatt eines konventionellen Kredits - die
Forfaitierung von Leasinggeschaften zu
Gbernehmen. Das gilt nicht nur fir Mobi-
lien und Immobilien, sondern auch fiir im-
materielle Wirtschaftsgiiter und sogar
Umlaufvermdgen, fiir die ebenfalls struk-
turierte Finanzierungen nach Leasingmus-
ter angeboten werden.

Der Faktor Flexibilitat

Ein weiterer Vorteil von Leasing, der letzt-
lich auch dem Finanzierer zugute kommt,
ist seine Flexibilitat. Denn der Leasingneh-
mer kann das Investitionsobjekt nicht nur
wie ein Eigentlimer eigenverantwortlich
nutzen, sondern durch geeignete Vertrags-
gestaltung auch seine wirtschaftlichen
Chancen erhdhen und die Risiken minimie-
ren. Leasingvertrdge lassen sich durch
standardisierte  Module oder malBge-
schneiderte Gestaltung an nahezu jedes
Kundenbedirfnis hinsichtlich Nutzungs-
dauer, laufender finanzieller Belastung und
Verwertung oder Weiterverwendung an-
passen.

So konnen Leasingvertrage kiirzer laufen
als die betriebsgewdhnliche Nutzungsdau-
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Abbildung 1: Leasing- versus Kreditstruktur
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er, die das Finanzamt fiir die steuerlichen
Abschreibungen ansetzt. Damit lassen sich
veraltete Maschinen, Gerdte oder Soft-
ware schneller durch neue ersetzen, die
leistungsfahiger sind und/oder Kosten
sparen helfen.

Andererseits bieten Mietverlangerungsop-
tionen oder Ankaufsrechte zu definierten
Zeitpunkten die Mdoglichkeit, die Objekte
auch langer zu nutzen. Und auch fiir
produzierende Unternehmen, deren Aus-
lastung schwankt, gibt es eine Ldsung:
Pay-as-you-earn-Modelle mit nutzungs-
abhéngigen Leasingraten - dhnlich wie bei
Kilometervertragen im Pkw-Leasing.

Aus dieser Flexibilitat erwachsen freilich
auch spezielle Asset-Risiken: Der Anschaf-
fungswert wird oft nur teilweise durch die
Zahlung des Kunden amortisiert. Die Dif-
ferenz miissen die Verwertungserlose auf
dem Gebrauchtmarkt erbringen. Die Wert-
und Ertragsrisiken aus Vertrdagen mit
offenen Restwerten beziehungsweise dem
Operate-Leasing nach IFRS unterliegen
zudem im Vertragsverlauf aufgrund der
Marktentwicklung zum Teil deutlichen
Schwankungen. Der Restwert-Kalkulation
kommt damit entscheidende Bedeutung
zu - positiv wie negativ. Wer zum Beispiel
Kunden mit niedrigen Raten zu kddern
versucht, indem er die Restwerte hoch an-

Abbildung 2: Wirkung und Funktion von Leasingstrukturen —
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setzt, riskiert erhebliche Verwertungsver-
luste, wenn der Markt und die Preise ein-
brechen - wie jlingst im Neuwagen-Lea-
sing der Autohersteller. Umgekehrt droht
eine Leasinggesellschaft Neugeschaft zu
verlieren, wenn sie tbervorsichtig ist und
die Restwerte zu niedrig festlegt. Fiir Rest-
wertrisiken existieren deshalb interne Li-
mitvorgaben, die regelmiBig Uberprift
und angepasst werden.

Objekt- statt Bonititsorientierung

Aus der Eigentlimerposition und dem da-
mit verbundenen Asset-Risiko folgt, dass
der Fokus der Risikobeurteilung bei Lea-
singgesellschaften - im Gegensatz zu Ban-
ken - zunichst auf dem finanzierten Ob-
jekt liegt. Die Bonitatsprifung reduziert
sich damit auf das offene Risiko. Das heifl3t,
je geringer die Werthaltigkeit des ange-
schafften Objekts (zum Beispiel wegen
hoher Kosten fiir VerschleiBwerkzeuge,
Fundamente und Installation, die sich bei
einer Verwertung nicht wieder hereinholen
lassen) und je unglnstiger die erwartete
Wertentwicklung wahrend der Vertrags-
laufzeit, desto mehr spielt die Bonitdt des
Leasingnehmers eine Rolle bei der Ent-
scheidung, ob und zu welchen Bedingun-
gen es zu einem Abschluss kommt.

Dagegen richten Banken - insbesondere bei
der Mobilienfinanzierung - ihr Augenmerk
primér auf die Bonitit des Kreditnehmers,
sie ist das entscheidende Kriterium fiir die
Kreditvergabe und die Konditionen. Das
Investitionsobjekt dient lediglich als Si-
cherheit, die zumeist pauschal bewertet
wird. Denn gerade bei Ausriistungsglitern
verfligen Banken hiufig liber keine detail-
lierten Kenntnisse und Erfahrungen uber
die Werthaltigkeit und Wertentwicklung
des Objekts.

In der fundierten Objektexpertise, zu dem
auch das Verwertungs-Know-how gehort,
liegt wiederum die Schlisselkompetenz
einer Leasinggesellschaft. Zu einem umfas-
senden Risikomanagement gehdrt dariiber
hinaus auch der professionelle Umgang
mit gefahrdeten Engagements und Schief-
lagen (Sanierungsmanagement) sowie ein
leistungsfahiges Forderungsmanagement
und -inkasso.

Eine Bank, die einen Leasinggeber refinan-
ziert, ist damit gleich doppelt abgesichert:
durch die Asset-Kompetenz der Leasingge-
sellschaft - wenn diese, wie im Mobilien-



segment die Regel, selbst die Objekte
verleast, auch durch deren Bonitit - und
erganzend durch die Bonitat des Leasing-
nehmers, den das Risiko- und Forderungs-
management der Leasinggesellschaft eben-
falls im Auge behilt (Abbildung 2).

Die Risikomanagement-Bausteine:
1. Objektbewertung

Das Fundament bildet die Objektkompe-
tenz hinsichtlich der Einschdtzung der
Wertentwicklung der Assets lber die ge-
samte Vertragslaufzeit. Ziel ist es, das offe-
ne Risiko aus der Differenz zwischen der
Amortisation (Summe der abgezinsten Ra-
ten) und dem Objektwert zu ermitteln.

Fir die Mobilienbewertung hat zum
Beispiel die Deutsche Leasing auf Basis
langjahriger  Wertverlaufsanalysen und

-erfahrungen ein ebenso umfassendes wie
konzentriertes Know-how aufgebaut. So
verfligt sie liber Wertverlaufsdaten zu rund
12 000 Objekten, die stindig aktualisiert

werden. Darin geht neben eigenen Markt-
beobachtungen und den Riickmeldungen
aus der Verwertung der Gebrauchtobjekte
auch die Objekt- und Sekundarmarkt-
Expertise der Vendor-Partner ein, also der
Investitionsgliter-Hersteller und Héandler,
welche die Deutsche Leasing als Absatz-
finanzierungs-Partner auf den internatio-
nalen Markten begleitet. Bei technologisch
neuartigen oder wirtschaftlich komplexen
Investitionsvorhaben greift die Deutsche
Leasing zur Bewertung auch auf Fachgut-
achter zuriick.

2. Objektverwertung

Einen nicht zu unterschiatzenden Beitrag
zur Risikominimierung und Ertragsverbes-
serung leistet die Verwertungskompetenz,
die zweite Saule der Objektexpertise. Dazu
gehoren profunde Kenntnisse und aktuelle
Informationen Ulber die weltweiten Ge-
brauchtmaérkte ebenso wie der Zugang zu
den verschiedensten Verwertungskanalen
- von Héndlernetzen bis zu Online-Markt-
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platzen. Eine wichtige Rolle spielen auch
hier die Vendor-Partner. Denn die interna-
tionale Prdsenz erhoht die Verwertungs-
chancen und -erldse. So sind zum Beispiel
gebrauchte Druckmaschinen in Russland
gefragt, und Baumaschinen lassen sich in
China weitervermarkten. Zudem haben die
Vendoren selbst groBtes Interesse an funk-
tionierenden Sekunddrmarkten mit an-
gemessenen Preisen. Fiir gebrauchte Ma-
schinen, Autos und IT-Hardware verfiigt
die Deutsche Leasing auch iiber eigene
Verwertungstochter beziehungsweise
-einrichtungen. Risikomindernd wirken
auch die Uberregionalen Verwertungs-
moglichkeiten.

Dariiber hinaus ermdglicht die groBe Er-
fahrung von Mobilienleasinggesellschaften
in der Organisation der Verwertungs-
prozesse - von der Demontage (Uber
Transport und Einlagerung bis zur Wieder-
inbetriebnahme - Kosteneinsparungen und
bringt den Leasingnehmern zusatzlichen
Nutzen.

schufa
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In den Bereichen Immobilien, GroBmo-
bilien und immaterielle Wirtschaftsgtiter
verfligt die Tochtergesellschaft Deutsche
Anlagen-Leasing (DAL) dber besondere
Assetkompetenz. Eine Schliisselrolle spielt
dabei neben dem Bewertungs- und Ver-
trags-Know-how das professionelle Bau-
management, das gréBere Immobilien-
leasinggesellschaften wie die DAL uber
spezialisierte  Tochtergesellschaften an-
bieten.

Ihre Expertise zu nutzen lohnt sich sowohl
fir den Leasingnehmer, der sich auf sein
Kerngeschift konzentrieren kann, als auch
fiir die finanzierende Bank, weil die typi-
schen Baurisiken - Kosten, Termine und
Qualitat - konsequent und kontinuierlich
kontrolliert werden.

Dank ihrer Objektkenntnisse und Verwer-
tungsfahigkeiten holen  Leasinggesell-
schaften unabhdngig vom Konjunktur-
zyklus einen hoheren Prozentsatz ihrer
ausfallgefahrdeten Forderungen wieder
herein als Kreditinstitute (siehe Abbil-
dung 3).

Leasinggesellschaften mit hoher Asset-
Kompetenz erreichen im langjahrigen
Durchschnitt Recovery Rates von mehr als
80 Prozent. Der Lowenanteil entfallt da-
bei auf die hohen Verwertungserldse. Dazu
kommen weitere Zahlungseingdnge, zum
Beispiel aus Weitervermietung oder Ver-
wertung von Drittsicherheiten.

So beruhigend hohe Recovery Rates sind,
oberstes Ziel muss es sein, den Ernstfall der
vorzeitigen Verwertung zu vermeiden. Hier
kommen das Sanierungs- und das Forde-
rungsmanagement ins Spiel.

3. Sanierungsmanagement

Aufgabe des Sanierungsmanagements ist
es, Ausfélle durch friihzeitiges Erkennen
von Ausfallrisiken, rechtzeitige Einleitung
von SanierungsmaBnahmen und professio-
nelle Betreuung von gefahrdeten Engage-
ments zu reduzieren. Die Deutsche Leasing
hat dafir einen eigenen Unternehmensbe-
reich ,Beratung und Sanierung” aufgebaut.
Durch Risiko- und Bonitdtseinschatzung,
Vertrags- und Sicherheitenpriifung, Ob-
jektpriifung vor Ort und anschlieBende
Objektbewertung wird zunichst das eigene
Risiko ermittelt. Um die Gefdhrdung und
den Sanierungsbedarf sowie die Sanie-
rungsfahigkeit und -wiirdigkeit des Kun-
den zu beurteilen, werden Gespréache zur
aktuellen Situation und Entwicklung ge-
fihrt sowie weitere Informationen ein-
geholt.

SchlieBlich werden Sanierungskonzept und
MaBnahmenkatalog entwickelt. Dabei wird
das Vorgehen mit Banken und Beratern
abgestimmt. Zu den StandardmaBnahmen
gehoren die frithzeitige Regelung von
Riickstanden und Stundungen, die Korrek-
tur von Vertragsméngeln und die Akqui-
sition von Zusatzsicherheiten. Unverzicht-

Abbildung 3: Erfolgsfaktor Objektkompetenz

Objekt-Know-how

- Asset-Bewertungen auf Basis
langjdhriger Wertverlaufsanalysen
und -erfahrungen

Rechtliches Eigentum

- Aussonderungsrecht

> hdhere Flexibilitat/
Reaktionsgeschwindigkeit

Asset-Management-
Kompetenz

Leasinggebers

- hohere Recovery Rates bei Insolvenz des Leasingnehmers

Vendor-Partnerschaften

- Expertise zu Objektwerten und
Zugang zu Sekundarmarkten
(auch international)

Verwertungs-Know-how

> Nutzung diverser Absatzkanile

802 /S. 4015/ 2010 Kreditwesen

bares Instrument der Risikominderung ist
die laufende Kontrolle des Uberwachungs-
bestands.

4. Forderungsmanagement

Wiahrend sich das Sanierungsmanagement
mit den ernsten Problemféllen beschaf-
tigt, hat das Forderungsmanagement zum
Ziel, durch Minimierung der Forderungs-
ausfélle jederzeit die notwendige Liqui-
ditdt zu sichern. Die Abwicklung kann
entweder inhouse erfolgen oder spezia-
lisierten Inkassounternehmen Ubertragen
werden.

Die Deutsche Leasing hat die Outsourcing-
Lésung mit der Bad Homburger Inkasso
(BHI) gewihlt, an der sie beteiligt ist. Als
marktfiihrendes Kompetenzcenter fir For-
derungsmanagement der Sparkassen-Fi-
nanzgruppe und deren Kommunal- und
Mittelstandskunden bietet die BHI umfas-
sende Gesamtlésungen an. Standardisierte
und automatisierte IT-gestlitzte Prozesse
ermdglichen eine schnelle und kosten-
glinstige Bearbeitung mit gleichbleibend
hoher Qualitat.

Gut ausgebildete Mitarbeiter sind dennoch
unverzichtbar, um die Mandantenanforde-
rungen in passende Losungen umzusetzen
und mit den Zahlungspflichtigen realisti-
sche Riickzahlungsvereinbarungen zu tref-
fen, die ihre Lebens- und finanzielle Situa-
tion berticksichtigen. Wenn nétig, werden
sogar Kleinstraten eingerdumt. Dieses
.Motivationsinkasso" trdgt wesentlich zu
den hohen Beitreibungsergebnissen bei
und ist ein hervorragendes Kundenbin-
dungsinstrument.

Fester Bestandteil
des Geschiafts

Mit ihrer Objektbewertungs- und -verwer-
tungskompetenz, die tber die bonitatsori-
entierte Betrachtung von Banken hinaus-
geht, und den ergdnzenden Bausteinen
Sanierungs- und Forderungsmanagement
verfligen Leasinggesellschaften ber ein
wirkungsvolles Risikomanagement. Dies ist
einer der Griinde, weshalb viele Leasing-
gesellschaften mit geringeren Blessuren
durch die Krise gekommen sind als der
Bankensektor.

Der Beitrag basiert auf einem Vortrag des
Autors am 7. Juli 2010 im Rahmen des

JLeasing-Forums” dieser Zeitschrift. — ee—



