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Ratingtest

Risikomanagement und Ratingtest:

Instrumente fiir eine moderne Unternehmens-

bewertung

Christian Angerer

> Informationsbedarf von Bank und Unter-
nehmen im Refinanzierungsprozess klaren

In Kreditgesprachen zur Refinanzierung oder der
Beschaffung von Investitionskapital begegnen
Unternehmen neuerdings den Anforderungen aus
dem Baseler Akkord fiir die Eigenkapitalunterle-
gung der Banken: Basel Il. Fur die Banken folgt aus
Basel Il unter anderem, dass sie jeden Schuldner mit
einer individuellen Bewertung versehen mussen,
um das von ihm ausgehende Adressrisiko zu ermit-
teln und angemessen abzufedern. Dies geschieht
durch ein so genanntes «internes Rating», das die
Zahlungsfahigkeit der Kreditnehmer bewertet.
Rating bedeutet im Grunde nichts anderes als den
Versuch, die Unsicherheit der Bank bezuglich des
um Kredit nachfragenden Unternehmens zu verrin-
gern. Hierfar sammelt die Bank Informationen Uber
«Hard Facts», das sind hauptsachlich Zahlen aus
dem Rechnungswesen (Bilanz, GuV und Cashflow,
erganzt um die Planung) und «Soft Facts», also Fra-
gestellungen rund um die FUhrung, Steuerung und
zukinftigen Potenziale des Unternehmens. Nur
wenn bereits die Finanzzahlen befriedigende Per-
spektiven versprechen, wird es zu einem weiterfih-
renden Gesprachsbedarf Gber die «Soft Facts» kom-
men.

Hier ergibt sich eine grundsatzliche Informations-
asymmetrie: Der Informationsbedarf der Bank und
die Informationsbereitschaft von Unternehmen sind
selten deckungsgleich. Die Bank bendtigt far ihr
internes Rating Hard und Soft Facts des Unterneh-
mens. Das Unternehmen hingegen kennt weder
den Fragenkatalog noch die Interpretation und Ge-
wichtung der Antworten.

Die meisten Unternehmen wissen, welche Finanzdaten
bendétigt werden, wie die Bilanzkennzahlen und -relatio-
nen auszusehen haben und wie diese auf die Entschei-
dung Uber eine Kreditvergabe wirken. Die Fragen zu Soft
Facts, die sich auf die Organisation des Unternehmens
oder die Planungsprozesse, aber auch auf die Nachfol-
geregelung beziehen, sind den meisten Unternehmen
weniger geldufig, obwohl die meisten dieser Fragen auch
im Rahmen des Risikomanagements gemall KonTraG
geklart werden mussen.

Nach den Anforderungen des Gesetzes zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
muUssen Unternehmen Risikomanagement-Systeme zur
Uberwachung und Steuerung existenzbedrohender Risi-
ken aufbauen. Eine Existenzbedrohung bedeutet dro-
hende Insolvenz, die durch Aufzehrung der Liquiditats-
reserven oder des Eigenkapitals entsteht. Ausgehend
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‘ Abbildung 1: Risiko-Portfolio

Risiko-Portfolio
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von dieser Definition werden die Risiken selektiert,
unterteilt nach den vier Perspektiven Finanzen, Prozesse,
Mitarbeiter und Produkte/Kunden und bis zu der
gewlnschten Detailtiefe heruntergebrochen. Einzelrisi-

. Abbildung 2: Ratingtest

Ratingtest Beispiel AG

1. Finaez., Vermogens., Erragsiags

2. Indormation und Controing

3. Technologes, Produkdion, Forschung

4. Garantien und Rechtsiage

5. Exgerdimer, Fuhrung, Mbarbedter

B Strabegis, Marid, Produst

7. Strulduren und Frozesse

1

1. Finanz-, Vermogens-, Ertragslage 023
nia 5 4 3 2 1
1.01 Hohe der Eigenkapitalquote (-10%, -20%, -30%, -50%, >50%) D D D D E D
1.02F iarung F gsragel Mittel vs.
Zugang zu Kredit vs. Bedarf D D D D D
1.03 Durchschnittiche Umsatzrendite (negativ, 5%, -10%,20%.>20% O O O A O 0O
104 9/ dar i ber die F
(KZ-System, M 3, jainei, 3 ooga0O0ao
1.05 Liguidititsmanagement (Perlodik, Aulbau, Systematik) D D D D D
1.06 Zahlungsmeral der Kunden (Falkge Forderungen/Umsatz 3, 2. 1,
0,5 Monatsumséitzo) ooooO® O
1.07 vian Ink lber die
(Kapitalbindung) (s. 1.04) Ooo0oooO0OM® 0O
1.08 Finangz- und (Existenz, ik, Periodik) Ooo0goog O O
1.09 , Periodik, {5.1.04) o O o
2. Information und Controlling 044
3. Technologie, Produktion, Forschung 024
4. Garantien und Rechislage 030
5. Eigentimer, Filhrung, Mitarbeiter 045
6, Strategie, Markt, Produkt 017
7. Strukturen und Prozesse 022
Gesamtratingnote: 29
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ken, beispielsweise die Abhangigkeit von GroBkunden,
werden ebenso gefuhrt wie sich kumulativ verhaltende
Risiken. Alle Risiken werden mit Eintrittshaufigkeit und
Auspragung bewertet sowie die Ergebnisse auf Plausibi-
litat gepruft. Inwieweit die Risiken und die Bewertungs-
parameter verifiziert werden konnen, muss fallweise
beurteilt werden.

Ein Risikomanagement bendtigt entsprechend den
gesetzlichen Vorgaben zudem ein Frihwarnsystem, das
Risiken rechtzeitig aufdeckt und die Umsetzung von
vorab definierten MaBnahmen vorschlagt. Ziel des Risi-
komanagement-Systems muss es sein, eine Ubersicht,
wie die unten abgebildete Risk Map (Risikoreport), zu
generieren. Hierbei werden die Besonderheiten und die
GroBe eines Unternehmens oder Konzerns berlcksich-
tigt, so dass eine Konsolidierung der Risiken von Spar-
ten, Bereichen oder Tochtergesellschaften zum Gesamt-
unternehmen oder ein Clustering bestimmter Risiken
Uber alle Bereiche hinweg durchgeftihrt werden kann.
Um ein Gesamtbild der Risikosituation des Unterneh-
mens zu erhalten, kann das Risikomanagement um einen
Ratingtest erganzt werden, der Fragen beziehungsweise
Risiken einbezieht, die nicht existenzbedrohend sind. Er
kann zeigen, welche Risiken aktiver gesteuert werden
mussen und in welchen Bereichen bereits mit einer
guten Rating-Note gerechnet werden kann. Hohe Risi-
ken fuhren zu schlechtem Rating, geringe Risiken zu
einem guten. Der Ratingtest bereitet Unternehmen auf
das Bankenrating vor, liefert alle relevanten Informatio-
nen und ist eine optimale Vorbereitung auf die Kredit-
verhandlungen.

Die sieben Schwerpunkte des Ratingtests sind «Finanz-,
Vermogens- und Ertragslage», «Information und Con-
trolling», «Produktion, Technik und Ressourcen», «recht-
liche Fragestellungen», «Fihrung, Mitarbeiter und Eigen-
tumsverhaltnisse », «Markt, Produkte und Strategie» und
«Prozesse und Strukturen». Diese werden soweit detail-
liert, bis man einen umfangreichen Katalog erhalt, der
Auskunft dartber gibt, wo noch Verbesserungspotenzia-
le liegen und wie ein Unternehmen von einer Bank wahr-
genommen wird.

Der Ratingtest mit seinem umfassenden Risikokatalog
bietet die Moglichkeit, alle betrachteten Risiken effizient
und vorausschauend zu steuern. Sowohl im Risikoma-
nagement-System als auch im Ratingtest ist es einfacher,
Finanzzahlen zu analysieren und zu bewerten, denn
dafur stehen leicht verifizierbare Kennzahlen ausrei-
chend zur Verfigung. Die Soft Facts hingegen sind
schwieriger darzustellen, zu erheben und mit entspre-
chenden Kennziffern zu versehen, um Vergleiche anstel-
len zu koénnen. Sie beschreiben das Unternehmen in
bedeutender Weise: In ihnen zeigt sich oftmals ein direk-
ter Zusammenhang zwischen Unternehmensfiihrung
und Unternehmenserfolg. So kann bereits die Beschafti-
gung mit einem Risikomanagement-System und dessen
Verknipfung mit einem Ratingtest als Ausdruck sorgfal-
tiger und zukunftsgerichteter Unternehmensfiihrung
gewertet werden.

Durch die Ausweitung der Betrachtung von den exis-
tenzgefahrdenden Risiken auf einen Ubergreifenden
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Abbildung 3: Schwerpunktthemen des
Ratingtests

1. Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage
— klassische «Hard Facts»: Finanzzahlen, Bilanzrelatio-
nen oder Performancemal3e
2. Information und Controlling
— [T-Systeme in Buchhaltung, Controlling und Planung
— Umfang, Adressierung und Zeitablauf des Reportings
— weitere Informations- und Managementsysteme, z.B.
Risikomanagementsystem oder MIS
3. Produktion, Technik und Ressourcen
— Lizenzen oder Patente
— Know-how-Trdger
— Informationsgenerierung und -verbreitung
4. rechtliche Fragestellungen aus Entwicklung und Leis-
tungserbringung
— Informationen Uber anhdngige Gerichtsverfahren
und deren Bedeutung
— rechtliche Grundlagen
— relevante Gesetze
5. Fuhrung, Mitarbeiter und Eigentumsverhaltnisse
— Motivation der Mitarbeiter
— Hinweise auf Stérungen
— hierarchische und organisatorische Ausgestaltung
des Unternehmens
— Stérungsresistenz der Eignerstruktur
— Nachfolgeregelung
6. Markt, Produkte und Strategie
— Prozesse der Strategieerarbeitung
— beteiligte Personen
— Betrachtung des Ergebnisses in historischem Kontext
— Produktstruktur
— Altersstruktur der Mitarbeiter
— Beurteilung der Perspektiven des Unternehmens
7. Prozesse und Strukturen im Unternehmen
— Dokumentationsumfang
— Handbucher
— Stellung und Umfang des Qualitdtsmanagements

detaillierten Risikokatalog, ist das Unternehmen in der
Lage, die jeweils aktuelle Risikolage abzubilden und ziel-
gerichtet zu handeln. Es erhalt darber hinaus eine Pro-
gnose wie das Rating ausfallen kann. Eine Optimierung
der Risikosituation kann sich nur positiv auf das nachste
Rating auswirken. Eine sorgfdltig und intelligent
zusammengestellte Risikoliste, die die Risiken in Bezug
zu den Ratingthemen setzt und die Gewichtung der ein-
zelnen Risiken sowie weitere Parameter beriicksichtigt,
ist Bedingung.

Dies soll an einem Beispiel verdeutlicht werden: Das Feld
«Rechtliche Fragestellungen» umfasst Rechtsrisiken aus
allen Bereichen. Hangt der Geschaftszweck direkt von
einer rechtlichen Regelung ab, ist dieses Risiko — da bei
Wegfall das Fundament des Umsatzes bedroht ist — ein

wesentlicher Punkt in einem Ratingtest. Sollte etwa die pd LY rwaCh ung

viel diskutierte Birgerversicherung eingeftihrt werden,
verlieren private Krankenversicherungen einen groBen

feren priate Kian einen ot Scoring Systeme
Teil ihrer Kunden und damit einen wesentlichen Teil ihres - -
Geschéafts bis hin zu einer moglichen Existenzbedrohung. FI na nz.erungs.forme n

Dies warde sich verheerend auf ihr Rating auswirken.
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Neben diesem drastischen — und damit durch KonTraG
erfassten — Risiko ldsst sich der Zusammenhang auch an
weniger bedrohlichen Risiken, wie der Nachfolgerege-
lung, zeigen. Eine Nachfolgeregelung soll die Kontinu-
itat der Unternehmensflihrung gewahrleisten. Fur ein
Unternehmen, das fir unbestimmte Zeit ohne Fihrung
ist, kann sich das Risiko von GewinneinbuBen ergeben.
Fur die Bank stellt das Fehlen einer solchen Regelung im
Unternehmen eine Unsicherheit dar, die sie bewerten
muss.

Durch Risikomanagement in Verbindung mit einem
Ratingtest kann sich ein Unternehmen gezielt auf ein
Rating vorbereiten, wenn Finanzierungsgesprache anste-
hen. Es kann aber auch einen Mehrwert fir sich selbst
erzielen, denn mit der Verbindung von Rating und Risi-
komanagement kann sich das Unternehmen die
Innenbetrachtung via Risikoreport und seine AuBenwir-
kung Uber den Ratingreport anzeigen lassen. Damit ist
das Unternehmen in der Lage, bei geschickter Nutzung
der aufsichtsrechtlichen Vorschriften eine effiziente und
vorausschauende Steuerung aufzubauen sowie sein
Rating und damit seine Refinanzierungsbedingungen
positiv zu beeinflussen. Nahezu der gesamte Fragenka-
talog einer Bank kann bereits vorab behandelt und die
Konsequenzen des Fir oder Wider einer Anderung in
einem Risiko- beziehungsweise Problembereich disku-
tiert werden. Damit konzentrieren sich die Verhandlun-
gen mit der Bank wieder auf den wesentlichen Punkt:
die Perspektiven des Unternehmens. <
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