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Licht ins Dunkel

..~Stand und Entwicklungstendenzen im Bankenrating .

= ma

»Basell Il ist jetzt“, so lautet
der Titel einer vor einem Jahr
erschienenen FINANCE-Studie.
Doch immer noch ist wenig
zum Stand der Umsetzung
des bankinternen Ratings
bekannt. Die Trends in acht
Punkten.

Von Dr. Werner Gleil3ner

nzwischen haben es wohl fast alle

mittelstindischen Unternehmen be-
merkt: Angestoflen durch den Basel-II-
Akkord der Banken, hat sich deren Kre-
ditvergabepraxis schon jetzt erkennbar
verdndert. Deshalb ist es fiir mittelstin-
dische Unternehmen vorteilhaft, sich
auf das Rating durch die Kreditinstitute
vorzubereiten, um den notwendigen Fi-
nanzierungsspielraum zu glinstigen
Konditionen sicherzustellen.

Die Unternehmen miissen eine ,Ra-
tingstrategie“ entwickeln, die die Kapi-
taldienstfihigkeit des Unternehmens
objektiv verbessert und gegeniiber Ban-
ken und Sparkassen nachvollziehbar
belegt (vgl. Gleilner/Fiiller, Leitfaden
Rating, 2. Auflage, 2003). Ansatzpunkte
fiir die Entwicklung einer Ratingstrate-
gie sind die so genannten ,kritischen
Ratingkriterien®, die die Insolvenzwahr-
scheinlichkeit, also das Rating eines
Unternehmens mafigeblich beeinflus-
sen. Grundsitzlich sind hier das zu-
kiinftig erwartete Ertragsniveau, der Ri-
sikoumfang  (Ertragsschwankungen),
die Risikotragfihigkeit (Eigenkapital
und Liquidititsreserven) sowie der Grad
der Transparenz und Glaubwiirdigkeit
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der Plandaten eines Unternehmens
mafgeblich. Die einzelnen Ratingkrite-
rien der Kreditinstitute sollen dazu die-
nen, diese primiren Determinanten ei-
nes Ratings zu erkliren.

Eine fundierte Vorbereitung auf das
Rating setzt Kenntnisse iiber den ak-
tuellen Stand und die Entwicklungsten-
denzen der Bankenratings voraus. Die
hier zusammengefassten Informatio-
nen zu den Bankenratings basieren auf
der Auswertung von Verdffentlichun-
gen und Vortrigen der Kreditinstitute
selbst und auf Erkenntnissen, die in ei-
nem von der FutureValueTM Group AG
und der RMCE RiskCon GmbH & Co.
KG gemeinsam mit der TU Dresden
(IAWW) durchgefithrten Forschungs-
projekt gewonnen wurden:

Rating-Anforderungen durch Basel I
schon umgesetzt: Die wesentlichen An-
forderungen des Basel-1I-Abkommens
sind heute bereits in den implementier-
ten Ratingsystemen der Banken umge-
setzt. Neben der Verbesserung der
quantitativen Verfahren, z.B. durch die
Methode der neuronalen Netze und ei-
ner stirkeren Objektivierung der Erhe-

bung von Ratingkriterien, ist zudem er-
kennbar, dass die Kreditinstitute eine ri-
sikoorientierte  Differenzierung der
Zinskonditionen durchsetzen wollen.

Obergrenzen fur Kreditrisiken: Ban-
ken setzen explizit oder implizit Ober-
grenzen fiir das maximal akzeptierte
Kreditrisiko. Diese Vorgehensweise ver-
sperrt Unternehmen mit schlechtem
Rating (z.B. ,B“) den Zugang zu Kredi-
ten. Nicht vorgesehen ist das theore-
tisch denkbare Vorgehen, auch hohe
Kreditrisiken zu akzeptieren und dabei
sehr hohe Zinssitze zu verlangen.

Finanzkennzahlen dominieren das Ra-
ting: Mit einer Gewichtung von 50 bis
8o Prozent werden ,harte“ Finanzdaten
der Jahresabschlussanalyse weiterhin
das Rating bestimmen. Der im Kontext
des Basel-11-Akkords des Ofteren disku-
tierte stirkere ,Zukunftsbezug® von
Ratings wird also nur recht schwach
realisiert, was auch die Betrachtung pri-
mdr der einperiodigen Ausfallwahr-
scheinlichkeiten unterstreicht. Im Kern
gibt es beziiglich der betrachteten
Finanzkennzahlen zwar ein hohes Maf3
an Ubereinstimmung, aber Details dif-
ferieren erkennbar.
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Abhéangigkeit von Bilanzierung: Nur
wenige Banken versuchen, die Jahres-
abschliisse durch ,Neutralisierung”
unterschiedlicher Rechnungslegungs-
standards (HGB, US-GAAP, IAS) oder
bilanzpolitischer Mafinahmen auf ein
einheitliches System abzubilden und
dadurch vergleichbar zu machen. Meist
werden hier hochstens checklistenge-
stiitzte , Zu- oder Abschlige” vorgenom-
men. Die fehlende , bilanzpolitische Im-
munisierung schafft Gestaltungsspiel-
raum fiir den Jahresabschluss mit er-
heblicher Wirkung auf das Rating — Bi-
lanzierungswahlrechte, Sale-and-Lease-
back, Factoring, Leasing. ,Stille Reser-
ven“ werden meist nicht betrachtet.

Scoring-Modelle unterschatzen Wech-
selwirkungen von Ratingkriterien: Das
Gesamt-Rating wird meist durch eine
gewichtete Addition von Einzelratings
erstellt. Zu den Einzelratings zihlen das
Finanzrating, das Branchenrating und
die Erfolgspotenziale. Damit konnen
Wechselwirkungen zwischen den Krite-
rien nur sehr rudimentir erfasst wer-
den. Beispielsweise ist die fundierte Be-
urteilung der Angemessenheit der Ei-
genkapitalquote ohne Kenntnis von
Umsatzrendite, Umsatzvolatilitit und
Kostenflexibilitit nicht méglich. Offen-
sichtlich fithren nimlich ein hoherer
Anteil von Fixkosten und eine hohere
Konjunkturabhingigkeit zu einem ho-
heren Eigenkapitalbedarf.

Kaum originére Risikoprofile verfig-
bar: Im Kern beurteilen die Ratings
noch immer die (historisch bedingte)
,Risikotragfihigkeit“ eines Unterneh-
mens, etwa mittels Eigenkapitalquote,
und verarbeiten kaum Informationen
itber den tatsichlichen ,Risikoumfang®.
Es wird also nicht versucht, ein indivi-
duelles ,Risikoinventar“ des Unterneh-
mens aufzubauen, das auch eingetrete-
ne Planabweichungen im nachhinein
erkliren konnte. Viele fur eine Insol-
venzprognose mafsgebliche Risiken
werden nicht addquat beachtet. Dazu
zihlen die Volatilitit der Nachfrage, re-
levante Materialkostenschwankungen,
Risiken aus Kundenabhingigkeiten
oder Investitionsprojekten.

Unternehmensplanung bisher ohne
groRere Bedeutung: Trotz des offensicht-
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lichen Zukunftsbezugs jedes Ratings
findet bisher eine explizite Auswertung
der Inhalte der Unternehmensplanung
der Firmenkunden kaum statt. Theore-
tisch kann aus einer erwartungstreuen
und die Risiken des Unternehmens be-
riicksichtigenden ~ Unternehmenspla-
nung unmittelbar auf die Insolvenz-
wahrscheinlichkeit geschlossen wer-
den. Doch nur wenige Kreditinstitute
sind auf dem Weg, eine solche ,chan-
cen- und risikoorienterte Unterneh-
mensplanung“ auszuwerten. Besonders
gravierend ist dieses Defizit, wenn die
sich in den Jahresabschliissen wider-
spiegelnde historische Situation deut-
lich von der erwarteten Entwicklung ab-
weicht. Dies ist bei grofieren Investitio-
nen fast zwangsliufig der Fall.

Kommunikationsanforderungen stei-
gen: Alle Kreditinstitute werden hohere
Anforderungen an eine offene Kommu-
nikation und einen regen Informations-
austausch mit ihren Kunden stellen.
Fehlende Informationen werden zuneh-
mend als ,negative Informationen®
interpretiert. Auch zukiinftig werden
hier erginzend Erfahrungen aus der
Historie der Bankbeziehungen genutzt,
wie die Einhaltung von Zusagen und
die Kontoftihrung.

Die hier zusammengefassten Ergeb-
nisse zeigen daher sehr deutlich, dass
noch immer finanzielle Ergebnisse das
Rating dominieren. Dabei bestehen
aber nach wie vor erhebliche Spielridu-
me, durch eine geeignete Gestaltung
der Bilanz, etwa durch Leasing und Fac-
toring, sowie Darstellung der Informa-
tionen zu den so genannten , Softfakto-
ren“ das eigene Rating positiv zu beein-
flussen. Die grofite Wirkung auf das
Rating haben dabei Mafinahmen zur
Ertragssteigerung und zur Reduzierung
der Verschuldung, gefolgt von einer
belegbaren Verbesserung von Manage-
mentqualifikation, Strategie und be-
trieblichen Steuerungssystemen durch
Controlling, Risikomanagement oder
eine Balanced Scorecard.

Insgesamt lassen sich die neuen
Herausforderungen aus dem Themen-
feld ,Basel II und Rating“ mittlerweile
sehr klar umreifien. Die traditionelle
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(strategische) Unternehmensplanung
muss um eine , Ratingstrategie” ergdnzt
werden, die das Unternehmen aus dem
Blickwinkel der Fremdkapitalgeber be-
trachtet und die Wettbewerbsfihigkeit
auf den Kreditmirkten sicherstellt. Dies
erfordert zum einen die eigene Ein-
schitzung, welches Rating des Unter-
nehmens heute angemessen ist, um
sich adiquat auf die Ratings der Kredit-
institute vorbereiten und deren , Urteil
kritisch hinterfragen zu koénnen. Zum
anderen miissen kinftig im Rahmen
der Unternehmensplanung auch in den
Folgejahren zu erwartende Verdnderun-
gen des Ratings prognostiziert werden,
um mogliche kritische Verdnderungen
rechtzeitig erkennen zu koénnen.
SchlieRlich sollten die Unternehmen
ihre Aktivititen so priorisieren, dass da-
mit eine moglichst erkennbare Verbes-
serung der Ratings erreicht werden
kann.

Welche Verinderungen der Rating-
verfahren sind kiinftig zu erwarten?
Sicherlich werden die Fihigkeiten der
Banken zur Bewertung der Unterneh-
mensplanung und der unternehmens-
bezogenen Risiken verbessert. Die hier
absehbare Weiterentwicklung wird den
Druck auf die mittelstindischen Unter-
nehmen erhéhen, ihre Planung und das
Risikomanagement zu verbessern. Vor
allem mtissen die Risiken des Unter-
nehmens analysiert und aggregiert wer-
den, um den Umfang méglicher Plan-
abweichungen abschitzen zu kénnen.
Mehr noch als durch das Kontroll- und
Transparenzgesetz von 1998 wird das
Risikomanagement durch die Ratings-
ysteme der Banken an Bedeutung ge-
winnen. O
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