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Offensiv in kleinen Schritten

Wie sich kleine Unternehmen auf Basel Il vorbereiten kbnnen

Wenn Banken Geld verleihen, wollen
sie sicher sein, es auch zurick zu
bekommen. Sie suchen deshalb Ge-
schaftspartner, die ihr Interesse an
Kreditrisikomanagement akzeptieren
und unterstiutzen und werden gerade
hierin von Basel Il bestarkt. Mal3-
nahmen zu ergreifen, die gewahr-
leisten, dass das eigene Unterneh-
men seine vertraglichen Zahlungs-
verpflichtungen erfullen kann, ist
deshalb die Grundlage jeder Vorbe-
reitung auf Basel 11.

Ein allgemeiner Trend

Das Kreditgeschéaft in Deutschland und in
vielen anderen Landern wurde in den
letzten zwanzig Jahren ahnlich wie in
anderen Branchen von globalen Verande-
rungen gekennzeichnet, die gepragt wa-
ren von einer Verscharfung des Wettbe-
werbs zwischen den Banken und einem
entsprechenden Absinken der Kreditmar-
gen, aber auch in vielen Bereichen von
einem Ansteigen der Firmeninsolvenzen
und in Folge auch der Kreditausfélle.

Es ist deshalb nicht erstaunlich, dass die
Rentabilitat des Kreditgeschéftes bei vie-
len Instituten klar unterdurchschnittlich
war gegenlber alternativen Geschéafts-
feldern. Als besonderes Problem stellte
sich dabei heraus, dass die Ertragsent-
wicklung im Kreditgeschaft zusatzlich

sehr instabil war. Da fir jeden Euro nicht
zurickgezahlten Kredits auch bei risiko-
orientierten Preisen 100 Euro und mehr
erfolgreich verliehen werden miussen,
wurden die Ertrdge mehrerer guter Jahre
oft durch die Insolvenz weniger grolRer
Kreditnehmer wieder zunichte gemacht.
In Deutschland sind praktisch alle Falle
der letzten Jahre, in denen Banken sa-
niert werden mussten oder selbst zah-
lungsunfahig wurden, auf plotzlich ge-
hauft auftretende Konkurse von Kunden
zuruckzufuhren. Die Bankgesellschaft
Berlin, die Gontard & Metallbank, die
Berliner Volksbank und ein Grofiteil der
Fusionen im Sparkassenbereich seien als
Beispiele genannt. In der Regel wurden
diese Kreditausfalle dadurch verscharft,
dass die Verwertbarkeit akzeptierter Si-
cherheiten, insbesondere von Gewerbe-
immobilien, wesentlich schlechter war als
angenommen.

Es ist deshalb Konsens unter Finanzinsti-
tuten geworden, dass im heutigen
Marktumfeld ein funktionierendes Risi-
komanagement und eine risiko- und kos-
tenorientierte Preispolitik unabdingbare
Voraussetzungen fur das Kreditgeschaft
sind.

Basel

Dies ist der Punkt, an dem Basel ansetzt.
Basel | und Basel Il sind Oberbegriffe fur
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internationale Diskussionsprozesse, die
thematisieren, welche Mindestanforde-
rungen Banken in ihrem Risikomanage-
ment erfullen mussen, die weltweit ein-
heitlich in nationale Gesetzgebung um-
gesetzt werden sollen. Diese Diskussi-
onsprozesse haben die Bank fur Interna-
tionalen Zahlungsausgleich in Basel als
Forum — darum der Name — und werden
vom Baseler Komitee fur Bankenaufsicht
moderiert, einem Gremium aus hochran-
gigen Vertretern der Zentralbanken und
Bankaufsichtsbehdérden der fiihrenden
Industrienationen.

Die Diskussion um Basel 1 ist hierbei
langst abgeschlossen und bereits 1988 in
der Bundesrepublik Deutschland als Teil
des Kreditwesengesetzes in Kraft getre-
ten. Basel | fordert, dass Banken alle
Kredite in Hohe von 8% des unbesicher-
ten Kreditvolumens mit Eigenkapital un-
terlegen miuissen. Der Eigenkapitalbe-
stand der Bank begrenzt damit das blan-
ko ausleihbare Kreditvolumen. Man ver-
spricht sich davon, dass Banken mit
»grolRer Wahrscheinlichkeit* auf Gesamt-
bankebene in der Lage sein werden, Ver-
luste aus Kreditausfallen mit Eigenkapital
auszugleichen, ohne unmittelbar selbst
insolvent zu werden.

Basel | ist nicht nur deshalb umstritten,
weil es, wie eben angedeutet, eine un-
scharfe Sicherheitspolitik fur die Banken
vorgibt, sondern insbesondere deshalb,
weil es keinerlei Risikoorientierung ent-
halt. Es erzwingt fur Firmen guter Boni-
tat eine nach wissenschaftlichen Mal3stéa-
ben zu hohe Risikovorsorge, die entspre-
chend hohe Sicherungskosten (sog. Ei-
genkapitalkosten) nach sich zieht, wah-
rend die Risikovorsorge fur Firmen
schlechter Bonitat zu gering ausfallt. Im
Mittel wirde die Risikovorsorge in Form
der Eigenkapitalunterlegung mit viel
Gluck vielleicht ein angemessenes Mal}
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erreichen, allerdings werden Firmen
schlechter Bonitat bei der Ubernahme
der Kosten der Risikovorsorge privile-
giert.

Man hat deshalb das Projekt ,Basel I1*
ins Leben gerufen, das diese Defizite
ausgleichen soll. Basel Il méchte Risiko-
vorsorge in den Banken kundenindividu-
eller und risikoorientierter gestalten, als
dies bisher der Fall war: Die vorgeschrie-
bene Eigenkapitalunterlegung soll sich
an der Bonitat und der Uber ein Rating
damit verbundenen Konkurswahrschein-
lichkeit einer Firma orientieren und da-
mit nicht nur gerechter werden (,,Gleiche
Kosten fur gleiches Risiko”), sondern
Banken und Sparkassen auch Anreize
bieten ihre Portfolioqualitat zu verbes-
sern. Aufgrund der grol3en Probleme mit
der Verwendung von Sicherheiten bei
Firmenpleiten soll daruber hinaus die
bankubliche Praxis der Anrechnung von
Sicherheiten,
Gewerbeimmobilien, hinterfragt und ggf.
neu priorisiert werden.

insbesondere von

Auswirkungen auf KMUs

Die Risiko- und Kostenorientierung, die
Finanzinstitutionen verstarkt suchen und
die durch die Philosophie von Basel Il
gefordert wird, hat positive Auswirkun-
gen auf Firmen hoher Bonitat, die gerin-
ge Kosten verursachen. Sie hat demge-
genuber negative Auswirkungen vor al-
lem auf Firmen, die umgekehrt ein hohes
Risiko darstellen und hohe Kosten verur-
sachen, speziell aber auf die Firmen, die
dauerhaft latent zahlungsunfahig sind.

Kleine und mittelstdndische Unterneh-
men (KMU) spielen deshalb in beiden
Hinsichten eine besondere Rolle, da sie
im Mittel eine schlechtere Bonitat haben
als GrofBBunternehmen und wesentlich
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kleinere Kredite nachfragen. KMUs haben
nicht nur die niedrigste Eigenkapitalquo-
te in der deutschen Wirtschaft. Sie sind
auch aufgrund ihrer geringen GroRe oft
nur in einzelnen Markten tatig, im Ange-
botsprofil kaum diversifiziert und perso-
nell von wenigen Key Playern abhangig.
Daruber hinaus hat die Insolvenz eines
KMUs so geringe Auswirkungen auf die
Volkswirtschaft, dass mit einer speziellen
Finanzhilfe oder einer Sanierung durch
den Staat nicht zu rechnen ist — einer
Praktik, die bei GroRBunternehmen immer
mehr Usus wird.

Im Geschaft mit den Banken haben
KMUs ahnliche strukturelle Probleme.
»,Da es im Einzelfall geringe Konsequen-
zen hat, wenn eine Bank ein KMU als
Kunden verliert, fuhren die Banken hier
hartere Verhandlungen als bei GrofRRun-
ternehmen und setzen die Risikoorientie-
rung konsequenter um,“ sagt Matthias
Muller-Reichart, Professor fir Risikoma-
nagement an der Fachhochschule Wies-
baden. Creditreform geht hier davon aus,
dass sich ca. 54% der Unternehmen mit
5 bis 500 Mitarbeitern in Zukunft ginsti-
ger refinanzieren kénnen, wahrend 23%
derselben Firmengruppe in htherem Um-
fang Risikopramien bezahlen miuissen.
Bei 5% der Firmen, die etwa 3% der Mit-
arbeiter von KMUs beschaftigen, ist so-
gar die Kreditversorgung grundsatzlich
gefahrdet.

Auch in Punkto Betriebskosten stellen
sich KMUs vielfach schlechter. Es ist of-
fenbar billiger einen Kredit Uber 10 Mio.
Euro zu vergeben als 200 Kredite Uber
50.000 Euro, insbesondere dann, wenn
jeder der 200 Kreditnehmer voll geratet
werden muss.

KMU

Anforderungen der Banken

Die Banken und Sparkassen werden ihre
Einschatzung der Kreditwurdigkeit einer
Firma im wesentlichen Uber ein in der
Bank selbst erstelltes Rating abgeben,
d.h. in einer methodisch begrindeten
Beurteilung der Fahigkeit einer Firma,
ihre vertraglich vereinbarten
Zahlungsverpflichtungen zu erfullen.

Bei der Ausfihrung dieser Beurteilung
fallen Fragen uUber das wirtschaftliche
Umfeld einer Firma, Uber die Firma
selbst und Uber die fur ihre Geschicke
verantwortlichen Personen ins Gewicht:

« Wie entwickeln sich die Markte und
Branchen, in denen das Unternehmen
tatig ist?

« Welche Wetthewerbsposition hat das
Unternehmen dort?

 Wie ist sein Produkt- und Angebots-
sortiment aufgebaut?

e Ist seine Kundenstruktur diversifi-
ziert?

* Hat das Unternehmen ein funktionie-
rendes modernes Controlling und Ri-
sikomanagement?

 Hat es insbesondere bestandsgeféhr-
dende Risiken im Griff, die mit einem
Schlag die Geschaftstatigkeit des Un-
ternehmens beenden kénnten?

» Ist seine Investitions-, Finanzierungs-
und Personalplanung fundiert und
plausibel?

 Lassen die Verantwortungstrager des
Unternehmens aufgrund ihrer Ausbil-
dung, Biographie und bisherigen Ge-
schaftstatigkeit erwarten, dass sie ih-
rer Aufgabe und zukinftigen Anforde-
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rungen gewachsen sind? Bei KMUs
steht hier insbesondere die Person
der Unternehmerin bzw. des Unter-
nehmers im Zentrum des Interesses,
wahrend sich in GroRunternehmen
die Verantwortung eher atomisiert.

Ausgehend von diesen und weiteren &hn-
lichen Informationen wird ein Risikoprofil
der Firma erstellt und ein Rating verge-
ben, das wiederum Ruckschlisse auf die
Insolvenzwahrscheinlichkeit der Firma
zulasst®.

Wie sich KMUs auf Basel I1
einstellen konnen

Um der allgemeinen Entwicklung des
Kreditgeschaftes und Basel Il zu begeg-
nen hat ein Unternehmen im wesentli-
chen vier Moéglichkeiten:

1. Verbesserung der Bonitét der Firma,

2. geeignete Wahl des Finanzierungs-
partners,

3. Wahl der Finanzierungsform und

4. Senken des Verlustes fiir die Banken,
wenn die Firma selbst insolvent wir-
de.

Rating

Ein Unternehmen kann sein Rating
verbessern, wenn es seine Wettbewerbs-
fahigkeit im Markt erhoht, sein Control-
ling und Risikomanagement fest etabliert
und die Qualitat der Mitarbeiter der Fir-
ma steigert, kurz, wenn es daftr sorgt,
dass seine Antwort auf die oben gestell-
ten Fragen vorteilhafter ausfallt.

! Vgl. RiskNEWS 05.2002, p.7-17, Teil 1 der Serie
»Verfahren zur Schatzung von Ausfallwahrschein-
lichkeiten®.
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Maria-Elisabeth Sdchstl-Kugler, Leiterin
der Abteilung Kreditrisikomethoden der
Bank Austria Creditanstalt-Gruppe: ,,Wir
denken, dass Basel Il in vielen Banken
bereits begonnen hat. Kreditinstitute
legen jetzt schon ihre Konditionen in
Abhéangigkeit von Bonitat und Besiche-
rung fest. Das heil3t, Kleinunternehmen
sind jetzt schon von diesen Punkten be-
troffen. Wesentlich fur die Unternehmen
sind dabei eine gednderte Informations-
politik gegentber der Bank — Transpa-
renz und erhoéhte Informationsbereit-
schaft als Schlagworte —, die vermehrte
Bereitstellung von werthaltigen Sicher-
heiten, eine ,ratingoptimale’ Bilanz (suk-
zessive Starkung der Eigenkapitalstruk-
turen) und der Aufbau von Controllingin-
strumenten und Risikomanagementsys-
temen unternehmensintern. Ich kann
hier nur empfehlen, das 1x1 der Be-
triebswirtschaftslehre im Betrieb zu G-
berprifen, d.h. eine Bestandsaufnahme
zu machen, ob alle betriebswirtschaftlich
erforderlichen Instrumente — von der
Organisation bis zum Rechnungswesen —
auch implementiert sind!*

Die Banken selbst geben dem Unterneh-
men hierbei wertvolle Hilfe praktisch in
Form einer Unternehmensberatung, die
im Preis des Kredits mit enthalten ist,
indem sie seine Ist-Situation beurteilen,
ihm einen professionellen Spiegel vorhal-
ten und Feedback geben. Prof. Miller-
Reichart: ,Ein Unternehmen muss sozu-
sagen eine ,theoretische’ Bereinigung des
Marktes durchspielen. Es muss an der
Schwache arbeiten und Konsequenzen
aus dem Ratingergebnis ziehen. Basel
kann hier helfen, die Qualitat der Wirt-
schaft zu verbessern.*

Mduller-Reichart, selbst Eigentimer des
Stadtjuweliergeschaftes
Wirzburg, geht sogar noch einen Schritt

Reichart in
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weiter. Er moéchte fur seine Firma ein
externes Rating in Auftrag geben, nicht
um es oOffentlich im Geschéftsverkehr zu
verwenden, sondern in erste Linie, um in
den Besitz des Ratingberichtes zu kom-
men, der ausfuhrlich aufzeigt, wo nach
Ansicht der Ratingexperten der Agentur
die Schwachstellen und das Verbesse-
rungspotential des Unternehmens sind.

In der Tat ist ein externes Rating nach
Stand der Diskussion in Basel fur die
Kreditkonditionen nie von Vorteil gegen-
Uber einem bankinternen Rating. Es
lohnt sich vor allem fur den direkten Zu-
gang zum Kapitalmarkt, der aufgrund
hoher Fixkosten aber erst ab einem Fi-
nanzierungsbedarf von 50 bis 100 Mio.
Euro interessant wird. Dies wird durch
den Preis des Ratings durch eine interna-
tional anerkannte Agentur von 20.000
bis 60.000 Euro pro Jahr noch einmal
unterstrichen. Externe Ratings, die in
erster Linie auf den Ratingbericht abstel-
len, kommen billiger fir ca. 5.000 bis
20.000 Euro pro Jahr. Noch gunstiger mit
ca. 600-1.000 Euro pro Jahr liegen Ra-
tings, mit denen ein Unternehmen ande-
ren Firmen vor allem seine Soliditat als
Geschéftspartner signalisiert und bei
denen kein Ratingbericht erstellt wird.

Neben dem externen Rating ist es fur ein
Unternehmen moéglich einen Ratingbera-
ter zu beauftragen, der die Firma auf die
Gesprache mit einer Ratingagentur vor-
bereitet und bei der Beschaffung und
Darstellung des notwendigen firmenbe-
zogenen Datenmaterials unterstutzt. Fur
ein Unternehmen, dass in erster Linie an
Feedback Uber die eigene Situation inte-
ressiert ist, ist diese Dienstleistung aller-
dings schnell teurer als das Rating und
der Ratingbericht selbst. Firmen, die den
Zugang zum Kapitalmarkt suchen, kon-
nen einen Ratingberater oft von der E-
missionsbank der zu platzierenden Anlei-
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he gestellt bekommen. In diesem Fall
tragt die Emissionsbank in der Regel
auch einen Teil der Kosten.

Fur kleine Firmen gibt es allerdings noch
andere Moglichkeiten professionelle Hilfe
im Umgang mit Basel Il zu bekommen.
Neben dem Firmenkundenbetreuer der
Bank ist dies insbesondere der Steuerbe-
rater, der kleine Unternehmen bei der
Formulierung von Investitions- und Fi-
nanzierungsplanen unterstitzen kann.
Aufgrund seiner Steuerberatung kennt er
das Unternehmen bereits, so dass anders
als beim Ratingberater keine oder wenig
Einarbeitungszeit bezahlt werden muss.

Finanzierungspartner

Auch die Wahl des Finanzierungspartners
kann die Finanzierungschancen einer
Firma beeinflussen. Neben der grundle-
genden Tatsache, dass ein bankinternes
Rating eben von jeder Bank selbst er-
stellt wird und deshalb von einer Bank
zur anderen variieren kann, sehen die
Baseler Regelungen vor, dass Banken,
die ein funktionierendes internes Rating
einsetzen bei Kunden hoher Bonitat we-
sentlich weniger Risikovorsorge betrei-
ben mussen als Banken ohne anerkann-
tes internes Rating und dementspre-
chend diesem Kundenkreis auch gunsti-
gere Kredite bieten kdnnen. Umgekehrt
ist es bei Firmen schlechter Bonitéat:
Banken ohne anerkanntes internes Ra-
ting muissen fur diese Gruppe weniger
Risikovorsorge betreiben und kodnnen
entsprechend bessere Preise anbieten.
Auch hierdurch kénnte in der Zukunft die
Verschiebung der Kundenstruktur zwi-
schen den GroRRbanken, die den gehobe-
nen Mittelstand verstarkt bedienen wer-
den, und Kkleineren regionalorientierten
Instituten weiter geférdert werden.
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Finanzierungsform

Ob der klassische Bankkredit auch in
Zukunft seine heutige Bedeutung behal-
ten wird, ist fraglich, denn es bilden sich
verstarkt andere Finanzierungsformen
heraus, die den Kredit in Teilbereichen
ablésen kdénnen.

Leasingprodukte sind hier ein wichtiges
Beispiel. Nach Auskunft der Dresdner
Bank haben Uber 77% der KMUs 2001
Leasingmaoglichkeiten  fur  Fahrzeuge,
Blromaschinen, Produktionsanlagen,
Geb&ude, Lagerhallen und anderes ge-
nutzt, wahrend es zwei Jahre zuvor erst
knapp 45% waren. Jan Marquardt, Ge-
schaftsfuhrer von EDV-System-
Management Jan Marquardt in Wedel,
fuhrt aus: ,Leasing erhéht nicht nur die
Liquiditat einer Firma, da es weniger
Kapital bindet als der Kredit und die Kre-
ditlinien weniger belastet. Es verkurzt
auch die Bilanz, da der geleaste Gegens-
tand dem Unternehmen nicht gehort,
und fuhrt dadurch zusatzlich zu einer
hdheren Eigenkapitalquote, die dann fur
ein Rating weitere Vorteile bietet.” Lea-
sing ist aufgrund geringer Fixkosten auch
far kleinste Unternehmen verfugbar.

Bei etwas grolReren Unternehmen bietet
sich auch Factoring an. Hierbei verkauft
eine Firma ihre Forderungen gegenuber
ihren Kunden an einen Finanzierungs-
partner, den Factor, z.B. eine Bank. Der
Factor Ubernimmt Kreditrisiko und
Mahnwesen und zahlt dem Lieferanten
den Gegenwert seiner Forderungen vor
ihrem Verfall.

Ahnlich ist es bei Asset Backed Securities
far wesentlich groéRere Firmen, bei denen
Forderungen an Kunden verbrieft und
Uber eine Bank an den Kapitalmarkt ge-
bracht werden.

KMU

Neben der Fremdkapitalfinanzierung ist
auch eine Eigenkapitalfinanzierung etwa
durch Beteiligung eines Venture Capital
Gebers moglich. Das aufgenommene
Kapital wird zu Eigenkapital des Unter-
nehmens, muss also nicht unmittelbar
zuruckgezahlt werden und verbessert
Rating und Liquiditat der Firma. Aller-
dings ist gerade bei kleinen Firmen oft
unerwilnscht, dass Venture Capital Geber
im allgemeinen wesentlich mehr Einfluss
auf das Unternehmen auszutben versu-
chen als eine Bank, vor allem wenn die
Renditeentwicklung nicht verlauft wie
erhofft.

Frau Sochstl-Kugler: ,,Wir Banken wollen
die Unternehmen und deren Finanzie-
rungswinsche verstehen, und dies setzt
voraus, dass sich die Firmen ,glaserner’
machen und der Kontakt zur und mit der
Bank als ein ,Investor's relationship’ an-
gesehen wird.*

Aber Marquardt erganzt: ,Keine der al-
ternativen Finanzierungsformen ist um-
sonst.“ Und: Uberall wird geratet. Wenn
aber wie beim Leasing oder dem Kapi-
talmarktzugang der Finanzierungspartner
keine Bank ist, unterliegt er auch nicht
den Vorschriften aus Basel und muss
keine gesetzliche Eigenkapitalunterle-
gung als Risikovorsorge betreiben, so
dass hier u.U. Ersparnisse moglich sind.

Besicherung

Einer der wichtigsten Parameter im Kre-
ditrisikomanagement ist die Erwartung,
wie hoch der Verlust sein wird, wenn
trotz aller Vorsorge ein Kredit ausfallt.
Die Besicherung ist deshalb entscheidend
far das Kreditrisiko von Investoren. Fir-
men, die bereit und in der Lage sind Si-
cherheiten zu stellen, sei es in Form von
Burgschaften, sei es in Form von Sach-
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mitteln, werden unabh&ngig von ihrer
Bonitat entsprechende Vorteile haben.

Offene Punkte im Baseler
Diskussionsprozess

Obwohl Uber Basel Il seit nunmehr zwei
Jahren konkret gesprochen wird, sind
einige fur KMUs wichtige Punkte noch
nicht abschieend geklart. Dies betrifft
etwa die Anerkennung von dinglichen
Sicherheiten fir die Risikovorsorge, ins-
besondere aber auch die zentrale Frage,
von welchem Punkt an ein vollwertiges
bankinternes Rating erstellt werden
muss, das teure Experteneinschatzungen
beinhaltet, und bis wann eine einfache
vollautomatische Bonitatsprifung aus-
reicht. Der Vorschlag des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV),
den Umsatz eines Unternehmens zum
Mafistab zu machen und ab 500.000 Eu-
ro pro Jahr ein Rating zu verlangen, hat-
te gravierende Konsequenzen fur etwas
groRere Firmen, die Kunde bei mehreren
Banken sein wollen. Denn auch ein Kre-
dit uber 50.000 Euro erforderte dann die
Erstellung eines vollen internen Ratings,
dessen Stuckkosten von etwa 750 bis
2.500 Euro auf den Kreditpreis umgelegt
werden miussten. Prof. Muller-Reichart
schlagt hier vor in eine andere Richtung
zu gehen und das Kreditvolumen in Be-
ziehung zum bestehenden Fremd- und
Eigenkapital zu setzen, sich also auch
hier starker am tatséchlichen Kreditrisiko
Zu orientieren.

Erwartungen der Geschafts-
partner

Basel Il ist integriert in eine weiterrei-
chende allgemeine Marktentwicklung des
Firmenkreditgeschéaftes, die an die betei-
ligten Geschaftspartner neue Anforde-
rungen stellt.
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Frau Sochstl-Kugler fur die Grol3banken:
»Wir sind U(Uberzeugt davon, dass wir
auch in Zukunft Geschafte - und auch
Kredite - mit Kleinunternehmen machen
werden. Dieses Kundensegment ist fur
die Bank Austria-Gruppe ein sehr we-
sentliches, und wir sehen es als eine un-
serer Kernaufgaben an, diesen Unter-
nehmen auch weiterhin fur Finanzie-
rungsangelegenheiten zur Verfigung zu
stehen und lhnen Finanzierungsmaoglich-
keiten anzubieten. Und Kredite sind
wichtige Bankprodukte.*

Aber auch an die Banken werden Erwar-
tungen gestellt. Marquardt: ,Wichtig ist
ein kompetenter und entscheidungsfreu-
diger Ansprechpartner bei der Hausbank,
um flexibel bleiben und die sich bieten-
den Moglichkeiten stérker einsetzen zu
konnen.“ Dies unterstreicht auch Prof.
Mduller-Reichart: ,,Es lohnt sich mit der
Bank das Gesprach zu suchen, zu klaren,
welche Punkte wichtig sind, und sich
neutral auf das Rating einzustellen.*

<uw=>



