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Vorwort

Im vorliegenden Beitragsband wird die neue Baseler Eigenkapitalvereinbarung
(Basel II) aus betriebswirtschaftlicher und volkswirtschaftlicher Sicht betrach-
tet. Fachleute aus Praxis und Wissenschaft erldutern das neue Regelwerk und
gehen dabei gezielt auf die Bedeutung von Basel II fiir mittelstindische Unter-

nehmen und Kreditinstitute ein.

Mit der Fokussierung auf die gesamtwirtschaftliche Betrachtung hebt sich die-
ses Buch somit von den anderen auf dem Markt erhdltlichen Biichern ab und
vermittelt dem Leser einen umfangreichen Gesamteindruck von dem neuen Auf-
sichtsrecht. Es wendet sich damit sowohl an interessierte Unternehmer und

Studenten der Wirtschafitswissenschaften als auch an Hochschullehrende.

Der erste Beitrag von Matthias Ubelhor und Christian Warns bietet die Grund-
lageninformationen iiber Basel II. Zundichst wird auf die Griinde fiir eine Ban-
kenregulierung eingegangen und die Notwendigkeit der Neuregelung des beste-
henden Aufsichtsrechts erldutert. Anschlieflend folgt eine Darstellung des
,, Drei-Séulen-Modells “ von Basel II, wobei ein Schwerpunkt auf die neuen Ei-
genkapitalanforderungen gelegt wird. Obwohl das aktuelle Konsultationspapier
bereits sehr weit fortgeschritten ist und vermutlich nur noch an Details gearbei-
tet wird, ist der Diskussionsprozess noch nicht abgeschlossen. .Aus diesem
Grund wird am Ende des ersten Beitrages ein kurzer Uberblick iiber den aktuel-
len Stand der Diskussion (Ende 2003) und iiber ausgewdihlite Problembereiche
gegeben.

Die nun folgenden Beitriige bauen auf diese Grundlagen auf:

Die Autoren Axel Nitschke und Heiner Brockmann gehen auf die volkswirt-
schaftliche Bedeutung von Basel 1l fiir den Mittelstands-Sektor in Deutschland
ein und gehen der Frage nach, ob nicht gerade auch die mittelstindischen Un-

ternehmen von einer grifieren Stabilitit der Finanzmdrkte profitieren.



Nach dieser allgemeinen Beschreibung des Mittelstandssektors erldutern
Norbert Winkeljohann und Claus Diekel die Auswirkungen, die sich fiir das
einzelne Unternehmen durch Basel II ergeben. Sie zeigen alternative Finanzie-
rungsmoglichkeiten auf und geben Empfehlungen fiir die Optimierung der Fi-

nanzierungsstruktur.

Hans Paul Bisani skizziert in seinem Beitrag den voraussichtlichen Einfluss von
Basel II auf die Entwicklung der Kreditpreise. Er geht dabei auf die existentielle
Bedeutung der risikogerechten Bepreisung vor dem Hintergrund wachsender
Risiken im Bankgeschdft ein.

Eine umfangreiche Analyse des deutschen Bankenmarktes — auch im europdii-
schen Vergleich — bietet d<r Beitrag von Thomas Groff und Anja Lohfing.
Hierbei zeigt sich, dass die deutschen Banken aufgrund Ihrer geringen Profita-
bilitdt und relativ geringen Eigenkapitalausstattung durch Basel II stiirker be-

troffen sein werden als Kreditinstitute anderer Liéinder.

Im abschliefenden Beitrag erliutern Eberhard Brezski und Konstanze Kinne
die durch Basel II wachsende Bedeutung von internen und externen Ratings.
Dabei werden die qualitativen und quantitativen Anforderungen an die Kredit-
nehmer und die Auswirkungen von Basel II auf die Kreditvergabepraxis darge-
stellt.

Wir danken den Autoren fiir die angenehme und produktive Zusammenarbeil.
Unser Dank gilt ferner Herrn Wolfgang F. Kihler fiir die Durchsicht des Manu-
skriptes sowie Herrn Matthias Belz fiir die Gestaltung des Bucheinbands und
natiirlich unserem Verleger, Herrn Peter Diorsam, fiir seine tatkrdftige Unter-

stiitzung.

Fiir Anregungen und Kritik sind wir dankbar. Sie erreichen uns unter

Sfinanzierung@pd-verlag.de.

Matthias Ubelhor Christian Warns
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1 Einleitung

Die Diskussion iiber die Neufassung der internationalen Eigenkapitalregeln fiir
Kreditinstitute, die der Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht im Juni 1999 er-
Sftnete, hat in Deutschland hohe Wellen geschlagen. Noch nie stand ein Thema
der Bankenaufsicht so im Interesse der Offentlichkeit wie das Thema ,,Basel I1“:
Nicht nur Banken, Sparkassen, die Verbidnde der Kreditwirtschaft, die Deutsche
Bundesbank und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
waren am Diskussionsprozess zum neuen Regelwerk beteiligt. Auch Wirt-
schafisverbinde, die IHK-Orgapisation und die Handwerksorganisation sowie
Politiker schalteten sich ein; sogar der Bundeskanzler hat sich zum Thema
,.Basel II* geduBert.

Wichtigster Grund fiir das Interesse dieser breiten Offentlichkeit an der Neure-
gelung dgr Eigenkapitalvorschriften fiir Banken und Sparkassen ist die Befilrch-
tung, dass sich im Zuge von Basel II die Finanzierungskonditionen des Mit-
telstandes nachhaltig verschlechtern konnten. Mittelstindische Unternehmen
spielen in der wirtschaftspolitischen Diskussion in Deutschland eine groBe Rol-
le. Denn knapp die Hilfte der Wertschopfung der deutschen Volkswirtschaft
wird von Unternehmen mit bis zu 500 Beschiftigten und mit maximal 50 Mio.
Euro Jahresumsatz erbracht, und knapp 70% der abhingig Beschiftigten in
Deutschland erwerben ihr Einkommen im Mittelstandssektor.! Als wichtigstes
qualitatives Merkmal mittelstiindischer Unternehmen gilt in Deutschland die
Einheit von Eigentum und Leitung des Unternehmens. Dabei firmieren inhaber-
gefiihrte Unternehmen keineswegs nur als Personengesellschaften. Vielmehr
werden fast 80% der GmbHs und mehr als jede vierte Aktiengesellschaft als
inhabergefiihrt klassifiziert.?

! Vgl Institut fiir Mittelstandforschung (2002), S. 21 f.
1 vgl. Wolter/Hauser (2001), S. 74.
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Zwar hat Basel II die Eigenkapitalregeln der Kreditinstitute und nicht die Finan-
zierungskonditionen des Mittelstandes zum Gegenstand. Jedoch sind die auf-
sichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen ein Bestimmungsfaktor fiir die Fi-
nanzierungskonditionen, die Banken und Sparkassen ihren Firmenkunden ge-
wihren: Die Auswahl der Kreditnehmer, die Gestaltung des Kreditzinses, die
Hohe des Kreditvolumens sowie das Prozedere der Kreditvergabe (Informati-
onsanforderungen, Sicherheiten, etc.) werden durch Basel II beeinflusst. Fiir den
Mittelstandssektor in Deutschland haben der Zugang zu Bankkrediten und die
Hohe des Kreditzinses einen groferen Einfluss auf die unternehmerischen Akti-
vititen als in anderen Lindern, da Bankkredite fiir die Unternehmen in Deutsch-

Iand eine vergleichsweise wichtige Finanzierungsquelle darstellen.

Vor diesem Hintergrund stellen sich insbesondere folgende Fragen: Welche Be-
deutung hat das Anliegen von Basel II — das Finanzsystem stabiler zu machen —
fiir den Mittelstand? Sind die Befiirchtungen berechtigt, dass sich die Finanzie-
rungskonditionen des Mittelstandes verschlechtern? Welche Auswirkungen ha-
ben Verinderungen der Kreditzinsen, des Zugangs zu Bankkrediten und der
Kreditvergabepraxis der Banken und Sparkassen auf den mittelstindischen Un-
ternehmenssektor? Wie sind Existenzgriinder betroffen? Diese Fragen werden
im Folgenden niher erdrtert. Dabei wird auf aktuelle empirische Erhebungen
eingegangen, die die Sichtweise der mittelstindischen Unternehmen widerspie-
geln.

2 Zur Bedeutung der Stabilitiit des
Finanzsektors fiir den Mittelstand

Angesichts der Befiirchtung, Basel II kdnne negative Konsequenzen fiir die Fi-
nanzierungsbedingungen des Mittelstandes haben, wurden Forderungen laut, die
Verhandlungen um neue Eigenkapitalregeln der Kreditinstitute zu beenden und
den Status quo beizubehalten. Welche Bedeutung aber hat das Anliegen von Ba-
sel II, die Ubertragung lokaler Krisen auf das internationale Finanzsystem zu
vermeiden, fiir den Mittelstand? Profitiert von der Stabilitiit der Kreditinstitute
und damit des gesamten Finahzsystem nicht vielmehr insbesondere der Mit-
telstand?

Vor allem die Zufuhr von Geld und Kredit an mittelstindische Unternehmen ist
gefiihrdet, wenn deren Hdusbank in eine Schieflage gerit. Anders als grofie Un-
ternehmen unterhalten viele kleinere Unternehmen nicht Geschiftsbeziehungen
zu mehreren Kreditinstituten, und sie sind auch nicht in der Lage, ihren Fremd-
kapitalbedarf iiber Mirkte zu befriedigen. Vielmehr ist es flir viele kleine Unter-
nehmen schwierig, ein neues Kreditinstitut zu finden, wenn plétzlich der ange-
stammte ,Kreditlieferant nicht linger funktionsfihig ist. Denn die Aufnahme
einer Geschiftsbezichung mit einem neuen Institut erfordert einigen Aufwand
fiir die Priifung der Kreditwiirdigkeit des kreditnachfragenden Unternehmens,
der insbesondere die Rentabilitit von Neugeschiften mit kleineren Kreditvolu-
mina erheblich mindern kann. Der Vorteil einer lingerfristigen Geschiftsbezie-
hung mit der Hausbank besteht gerade darin, dass der Kreditgeber im Laufe der
Zeit den Kreditnehmer immer besser kennen lernt und die Ausfallwahrschein-
lichkeit der Kreditforderung immer besser einschétzen kann.

Ein hoheres MaB an Stabilitiit des Finanzsystems ldsst sich nur erreichen, wenn
Kreditrisiken angemessen erfasst und behandelt werden. Das ist unter dem ge-
genwirtig geltenden Basel I-Akkord nicht gewihrleistet: Unabhingig von der
Bonitit des Unternchmens miissen Banken und Sparkassen bislang jeden
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Firmenkredit mit acht Prozent Eigenkapital unterlegen. Seitens der Bankenauf-
sicht ist damit eine Gleichbehandlung guter und schlechter Risiken im Firmen-
kreditgeschiift angelegt. Lingst ermdglichen neue Informations- und Kommuni-
kationstechniken eine trennschirfere Risikobehandlung im Firmenkreditge-
schift. Nach Basel II soll die Eigenkapitalunterlegung der Kreditinstitute nun
risikoorientiert erfolgen: Je hdher das Ausfallrisiko eines Kredites, desto mehr
Eigenkapital ist dafiir vorzuhalten.

Risikoorientierte Eigenkapitalregeln sind nicht nur der Stabilitit des internatio-
nalen Finanzsystems forderlich, sondern auch einer effizienten Allokation des
Produktionsfaktors ,,Kapital“. Denn risikoorientierte Eigenkapitalregeln begiins-
tigen eine bonititsabhiingige Bepreisung der Kredite durch die Banken und
Sparkassen und tragen somit dazu bei, dass die Kreditnachfrage fiir Investitions-
projekte von Investoren mit schlechter Bonitiit durch einen hoheren Kreditzins
geddmpft wird, wihrend Investitionsprojekte von Investoren mit einer guten
Bonitiit von einem niedrigen Kreditzins profitieren. Eine einheitliche Beprei-
sung von Krediten an Unternehmen mit unterschiedlichen Bonititen fiihrt dage-
gen zu einem vergleichsweise starken Zufluss von Kapital in risikotréichtige In-
vestitionsprojekte, wihrend manches Projekt mit geringem Risiko nicht finan-

ziert wird.

3 Basel II und Finanzierungskonditionen des
Mittelstandes

Hintergrund der in Deutschland besonders intensiv gefiihrten Diskussion um
Basel II sind die Finanzierungsstrukturen vor allem mittelstindischer Unterneh-
men, die sich deutlich von den Strukturen der Unternehmen in anderen Lindern
unterscheiden’ So werden unternehmerische Aktivititen in Deutschland zu ei-
nem hoheren Mafle fremdfinanziert. Einer vergleichenden Studie des F.A.Z.-
Instituts und der Siemens Financial Services zufolge liegt die Fremdkapitalquote
in Deutschland mit 66% deutlich hoher als in Frankreich (38%), den USA (41%)
und GroBbritannien (43%).> Zudem spielen Bankkredite fiir die Finanzierung
unternehmerischer Aktivititen in Deutschland eine wesentlich wichtigere Rolle
als in anderen Lindern: In Relation zum Bruttoinlandsprodukt betragen die
Buchkredite inlindischer Kreditinstitute an den privaten Sektor in Deutschland
125%; in den USA betriigt diese Relation 78%.*

Entsprechend ist die Gruppe der Unternehmen, fiir die Basel II tatsdchlich oder
vermeintlich negative Auswirkungen auf die Finanzierungskonditionen haben
konnte, grofler als in anderen Lindern. Auch dieses hohere MaB an subjektiver
Betroffenheit zeigt die F.A.Z.-Studie deutlich: So erwarten 63% der Unterneh-
men in Deutschland zukiinftig ein schwierigeres Finanzierungsumfeld, in GroB-
britannien (12%), in den USA (12%) sowie in Frankreich (23%) fillt dieser An-

teil dagegen deutlich geringer aus.’

* Vgl F.A.Z.-Institut, Siemens Financial Services (2003), S. 22.
* Vgl Deutsche Bundesbank (2003), S. 70 und Fn 1.

5 Vgl F.A.Z.-Institut; Siemens Financial Setvices (2003),S.11.
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3.1 Eigenkapitalbedarf der Kreditinstitute und
Kreditzinsen fiir den Mittelstandssektor

Wie sich die Kreditkonditionen im Mittelstandssektor infolge von Basel II tat-
sichlich verindern werden, hiingt maBgeblich davon ab, wie Basel II den Eigen-
kapitalbedarf der Kreditinstitute insgesamt veréndert: Steigt der Eigenkapitalbe-
darf, fiihrt dies zu hoheren Kosten auf Seiten der Kreditinstitute, die wiederum
bestrebt sein werden, diese hoheren Kosten in den Finanzierungskonditionen an
die mittelstindischen Kreditnehmer weiterzugeben. Ein sinkender Eigenkapital-
bedarf wire dagegen mit tendenziell giinstigeren Finanzierungskonditionen ver-
bunden.

Gegenwiirtig ldsst sich nicht mit Sicherheit sagen, wie sich der Eigenkapitalbe-
darf der Kreditinstitute infolge von Basel II verindern wird. Denn zum einen
sind die Verhandlungen in Basel noch nicht abgeschlossen. Zum anderen wer-
den die Auswirkungen der neuen Eigenkapitalregeln auf die einzelnen Kreditin-
stitute unterschiedlich sein, abhingig von den Schwerpunkten ihrer Geschiifts-
felder sowie von den jeweiligen Risiken ihrer Portefeuilles. Zwei Argumente
sprechen jedoch dafiir, dass der durchschnittliche Eigenkapitalbedarf im Ban-

kensektor infolge von Basel II eher leicht sinken wird:

1. Der Baseler Ausschuss hat von Beginn der Verhandlungen an erklirt, dass der
durchschnittliche Eigenkapitalbedarf der Kreditinstitute nicht erhoht werden
soll. Der dritten Auswirkungsstudie des Baseler Ausschusses (Quantitative
Impact Study 3) zufolge — welche die Gesamtwirkungen der neuen Regeln auf
den Eigenkapitalbedarf der Kreditinstitute abschétzt — kann dieses Ziel auch
erreicht werden. Die Studie zeigt auch, dass die Eigenkapitalanforderungen
fiir Kredite an kleine und mittlere Unternehmen aufgrund der spezifischen
Regeln, die inzwischen fiir diese Gruppe von Schuldnern festgelegt wurden
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(Retailportfolio, Mittelstandskkomponente), unter den bisherigen Anforde-

rungen liegen.®

2. Auch eine andere Uberlegung spricht dafiir, dass der Eigenkapitalbedarf der
Kreditinstitute durch Basel II nicht zunehmen, sondern eher etwas geringer
ausfallen diirfte. Die Kreditinstitute sollen nach Basel II die Wahl zwischen
dem Standardansatz und dem IRB-(Internal-Ratings-Based-)Ansatz haben.’
Der Standardansatz entspricht den bisherigen Regelungen des Basel I-
Akkords und diirfte den bisherigen Eigenkapitalbedarf der Kreditinstitute
nicht verindern. Der Baseler Ausschuss will den Kreditinstituten einen An-
reiz verschaffen, nach dem IRB-Ansatz zu verfahren. Bei Anwendung des
IRB-Ansatzes, bei de;n nach der H6he des Risikos differenziert wird, sollen
die Eigenkapitalanforderungen deshalb insgesamt niedriger ausfallen als beim
Standardansatz. Begriinden kann der Ausschuss diese Besserstellung des IRB-
Ansatzes dadurch, dass sich der aus aufsichtsrechtlicher Sicht stabilititserfor-
derliche Eigenkapitalbedarf im Kreditsektor verringert, je mehr Kreditinstitute
nach dem IRB-Ansatz verfahren und damit Kreditrisiken angemessen erfas-
sen. Je mehr Kreditinstitute zukiinftig den IRB-Ansatz anwenden, desto we-
niger Eigenkapital wird im Kreditsektor somit gegeniiber dem Status quo be-
ndtigt, um den bankaufsichtsrechtlichen Eigenkapitalregeln zu geniigen.

Im Ergebnis kdnnte der Kreditsektor unter den Basel II-Regeln mit dem gegen-
wirtigen Eigenkapitalbestand zukiinftig also sogar ein hoheres Kreditvolumen
generieren. Bislang macht die undifferenzierte Eigenkapitalunterlegung dagegen
erforderlich, dass die Kreditinstitute ein gewisses ,,Sicherheitspolster” an Eigen-
kapital vorhalten. Dieses ,,Sicherheitspolster* kann 6konomisch als Preis fiir die
mangelnde Risikoerfassung und die fehlende Risikoorientierung der Eigenkapi-

¢ Vgl Deutsche Bundesbank (2003a), S. 3.

Genauer sieht Basel II zwei IRB-Ansitze vor: ,,Foundation™ sowie ,,Advanced* Approach.
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talvorsorge durch die Kreditinstitute interpretiert werden. Infolge von Basel II
wird sich die Effizienz des im Bankensektor eingesetzten Eigenkapitals daher

erhohen.

3.2 Biirokratiebelastung der Kreditvergabe durch

Basel 11
Seit dem Beginn der Diskussion um die neuen Eigenkapitalregeln ist das

Basel II-Regelwerk immer komplexer und umfangreicher geworden. Insbeson-
dere die vielen Einzelregelungen, die im Laufe der Verhandlungen aufgenom-
men wurden, lassen befiirchten, dass ein Regelungsdickicht entsteht, das seitens
der Kreditinstitute nur mit einem hochspezialisierten Know-how anwendbar ist.
Damit wiirde ein weiterer Kostenfaktor bei den Kreditinstituten geschaffen, der
letztlich zu hheren Kreditkosten fiir den Mittelstand fithren miisste.

Sorgen bereitet die Komplexitit des Basel II-Regelwerks insbesondere kleineren
Kreditinstituten. In Deutschland werden viele solcher Institute allerdings durch
ihre Zugehorigkeit zu der Verbundgruppe der genossenschaftlichen Kreditinsti-
tute bzw. zur Sparkassengruppe von administrativen Aufgaben im Zusammen-

hang mit Basel II entlastet.

Um unnétige Biirokratielasten und die damit verbundenen Kosten zu vermeiden,
ist es insbesondere erforderlich, dass sich — wie auch vorgesehen — die Banken-
aufsicht im Wesentlichen auf eine qualitative Priifung der Verfahren zur Boni-
titseinstufung und Risikodiversifikation beschrinkt und davon absieht, die Pro-

zesse in den Kreditinstituten durch detaillierte Vorgaben zu regeln.

Unvermeidlich sind indes die Kosten einer systematischen Bonititspriifung, die
durch die Mehrzahl der Kreditinstitute auch ohne Basel II auf- und ausgebaut

worden wire.® Denn Kreditgeber sind darauf angewiesen, die Anreizprobleme,

! Siehe auch die Ausfithrungen unter 3.4 , Basel IT und Strukturwandel im Kreditsektor*.

die mit — zwischen Kreditgeber und Kredithehmer — asymmetrisch verteilten
Informationen verbunden sind, durch bessere Informationen und deren systema-
tische Auswertung zu mindern. Auf diese Weise konnen Banken auch in ge-
samtwirtschaftlicher Hinsicht eine wichtige Rolle im Risikomanagement erfiil-
len, das fiir eine optimale Leistungsfihigkeit des Unternehmenssektors unab-
dingbar ist. '

.

3.3 Auswirkungen der stiirkeren
Bonitiitsorientierung auf die Kreditkonditionen
Mit der stirkeren Risikoorientierung der Kreditvergabe sind auch Riickwirkun-

gen auf die Finanzierungskonditionen des Mittelstandes verbunden. Hier zeich-
net sich deutlich ab, dass es Gewinner und Verlierer geben wird. Die Bonitiit der
Unternehmen spielt fiir Kreditzugang und -konditionen eine immer gréfere Rol-
le: Die Kreditkonditionen von Unternehmen mit einer schlechten Bonitit wer-
den vergleichsweise schlecht ausfallen. Denn héhere Risiken werden zukiinfiig
einen hoheren Eigenkapitalbedarf der Kreditinstitute nach sich ziehen. Profitie-
ren werden dagegen Unternechmen mit einer guten Bonitit. Bereits heute spielt
die Bonitit der Unternehmen bei der Bemessung der Kreditzinsen eine Rolle.
Die Spreizung der Kreditkonditionen wird zukiinftig jedoch noch stirker ausfal-

len.

Unternechmen mit einer vergleichsweise schlechten Bonitit befiirchten neben
hoheren Finanzierungskosten auch einen schlechteren Zugang zu Bankkrediten.
Dass mit der Verinderung der Beziehungen zwischen Kreditinstituten und Fir-
menkunden ein Riickzug der Kreditinstitute aus dem Firmenkreditgeschift ange-
legt ist, lisst sich gegenwiirtig jedoch nicht feststellen. Auf der Grundlage einer
Okonometrischen Analyse kommt die Deutsche Bundesbank zu dem Schluss,
dass das leicht riickldufige Volumen der Kredite des Bankensektors an Unter-
nehmen und Selbstindige vor allem im Zusammenhang mit dem harzigen Kon-
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junkturgang in Deutschland seit 2001 steht.” Die Kreditentwicklung sei weniger
angebotsseitig bedingt, sondern gehe maBgeblich auf die schwache Nachfrage
der Unternehmen nach Krediten zuriick, die wiederum die schwache Investiti-
onsgiiternachfrage und die stagnierenden bzw. leicht riickldufigen Umsitze der
Unternehmen widerspiegele. Allerdings rdumt die Bundesbank ein, dass es noch
zusitzliche Faktoren gidbe, die Einfluss auf die Kreditentwicklung hitten. Insbe-
sondere gibe es ,,Anzeichen fiir eine gewisse Zuriickhaltung der Banken bei der

«10

Kreditvergabe“™".

Deutlichere Anzeichen fiir die Existenz einer Kreditklemme erkennen
Nehls/Schmidt aus ihren Berechnungen zur Entwicklung der Kreditnachfrage
und des Kreditangebots im Zeitraum 1992 bis 2002."! Insbesondere im zweiten
Halbjahr 2002 habe die Kreditnachfrage das Kreditangebot deutlicher ibertrof-
fen als jemals in den 90er Jahren. Als Erklirung fiir diese Entwicklung verwei-
sen die Autoren auf den ausgepriigten Gewinnriickgang der Kreditinstitute, der

durch die Kursentwicklung an den Borsen noch verstiirkt wurde.

Die Zahlen der Bundesbank wie auch die Berechnungen von Nehls/Schmidt zei-
gen, dass sich die Kreditvergabe von Privatbanken an Unternehmen riickliufig
entwickelt, wihrend die Sparkassen und Volksbanken ihre Kreditvergabe noch
verhalten ausweiten. Dies mag das Verhalten vieler groBer Firmenkunden der
Privatbanken widerspiegeln, die die niedrigen Zinsen an den Anleihemirkten
nutzen, um Bankkredite durch Anleihen zu substituieren und auf diese Weise
ihre Finanzierungskosten zu senken. Angesichts mangelnder Daten iiber die
Kreditentwicklung der einzelnen Institutsgruppen gegeniiber Firmenkunden
nach GroBenklassen ist eine empirische Uberpriifung dieser These aber derzeit

nicht moglich.

®  Vgl. Deutsche Bundesbank (2002), S. 45 f.
1 Deutsche Bundesbank (2002), S. 46.
"' Vgl. Nehls/Schmidt (2003), S. 17.

Befragungen bei Kreditinstituten und Unternechmen geben keinen eindeutigen
Aufschluss beziiglich einer allgemeinen Kreditklemme. So schlieBt die Deutsche
Bundesbank aus den Ergebnissen einer Befragung deutscher Banken und Spar-
kassen im Rahmen des vierteljahrlichen ,,Bank Lending Surveys“ des Eurosys-
tems, dass die Institute ihre Kreditvergabebedingungen in den ersten beiden
Quartalen des Jahres 2003 leicht verscharft hitten.'> Eine Umfrage des Deut-
schen Industrie- und Handelskammertages (DIHK) vom November 2002 ergab,
dass sich die Kreditkonditionen fiir zwei Drittel der Unternehmen — die Auswer-
tung beruht auf rund 20.000 Unternehmensantworten — nicht veréndert hatten."?
Dieser hohe Anteil zeige, dass es einen ,,Credit crunch® nicht gebe. Bei gut ei-
nem Viertel der Unternehmen seien jedoch spiirbare Verschlechterungen der
Kreditkonditionen zu verzeichnen. Betroffen sind insbesondere kleinere Unter-
nehmen, Unternehmen in Ostdeutschland sowie Unternehmen in den Branchen

Bauwirtschaft und Handel.

"Welche Erfahrungen haben Sie mit Ihrer Hausbank in diesem
Jahr bei den Kreditkonditionen gemacht?"'

Kredite nicht
verlingert/abgelehnt
verbessert 3%
6%

verschlechtert
26%
. gleich geblieben
65%

(Quelle: DIHK (2002), S. 1)
Abbildung 1: DIHK-Umfrage: Keine Kreditklemme

12 Vgl. Deutsche Bundesbank (2003c), S. 29; Deutsche Bundesbank (2003b), S. 8.
B vgl. DIHK (2002), S. 1.
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Noch etwas schirfer stellt sich das Bild dar, das die KfW (Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau) in Zusammenarbeit mit 16 Wirtschaftsverbinden im Herbst 2002
aus 5.000 Unternehmensantworten gewinnt: Danach hat ein Drittel der Unter-
nehmen Probleme, tiberhaupt noch einen Kredit zu erhalten.' Fiir 45% der Un-
ternehmen ist die Kreditaufhahme schwieriger geworden — das waren 13 Pro-
zentpunkte mehr als im Vorjahr. Allerdings sieht der Vorstandssprecher der
KfW, Reich, in diesen Zahlen keinen Beleg fiir eine Kreditklemme, sondern ei-
nen Hinweis auf den Strukturwandel im Kreditsektor."®

Wenig zielfitlhrend ist es, wenn im Zusammenhang mit der Kreditvergabepraxis
der Kreditinstitute der ,,moralische Zeigefinger* gegeniiber den Banken erhoben
wird: Haufig wird argumentiert, der Mittelstand sei auf Kredite angewiesen —
und die Kreditinstitute miissten deshalb die mittelstéindischen Unternehmen auch
mit Krediten versorgen. Dabei wird vielfach iibersehen, dass die Kreditinstitute
priméir eine Verpflichtung gegeniiber ihren Eigentiimern haben: Genauso wie
andere Lieferanten der mittelstindischen Unternehmen nehmen auch Kreditin-
stitute fiir sich in Anspruch, geschiiftliche Engagements unter Renditegesichts-
punkten auf den Priifstand zu stellen. Eine weitere zentrale Verpflichtung miis-
sen die Kreditinstitute gegeniiber den Einlegern erfiillen, die sich auf die Sicher-
heit ihrer Ersparnisse verlassen. Der schlichte Aufruf zur stirkeren Versorgung
der Realwirtschaft mit Krediten steht hier im Zielkonflikt zur Sorge um die Si-
cherheit der eingelegten Ersparnisse privater Haushalte. Es muss ein Anliegen
der Wirtschaftspolitik sein, dass der Bankensektor den realwirtschaftlichen Sek-
tor der Volkswirtschaft mit Krediten versorgt. Die Wirtschaftspolitik muss dabei
aber flir die Funktionsfihigkeit des Bankensektors Sorge tragen — und darf sich
dieser Aufgabe nicht durch moralische Appelle entledigen.

4yl KfW (2003), S. 5.
3 vgl. Reich (2003), S. 22.
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3.4 Basel II und Strukturwandel im Kreditsektor

In der offentlichen Diskussion werden Verinderungen der Beziehung zwischen
den Kreditinstituten und ihren mittelstindischen Firmenkunden vielfach auf Ba-
sel II zuriickgefiihrt. Mehr noch: Im Vorgriff auf Basel IT hiitten bereits heute die
Kreditinstitute ihre Kreditvergabepraxis angepasst. Diese Thesen sind vor dem
Hintergrund der lingerfristigen Entwicklung im Kreditsektor allerdings nicht
haltbar.

Denn der Kreditsektor durchliuft seit einigen Jahren einen Strukturwandel, des-
sen Ursachen tiefer reichen: Pas wettbewerbliche Umfeld der Kreditinstitute hat
bereits vor Jahren begonnen, sich nachhaltig zu verindern. Mit dem Einzug der
neuen Informations- und Kommunikationstechniken sind die Finanzmirkte
transparenter geworden, was zu einer stirkeren Integration der Mirkte weltweit
gefiihrt und den Wettbewerbsdruck im Kreditsektor erhdht hat. Insbesondere
bérsennotierte Institute stehen unter dem Druck ihrer Anteilseigner, internatio-
nal vergleichbare Renditen zu erwirtschaften. Aber auch die Sparkassen sind
nach dem Wegfall von Anstaltslast und Gewihrtrigerhaftung gezwungen, sich
in noch stiirkerem MaBe als bislang am Ertragsziel zu orientieren. Dabei ist die
Ertragssituation deutscher Kreditinstitute im internationalen Vergleich unter-
durchschnittlich — im Firmenkreditgeschift haben viele Kreditinstitute iiber Jah-

re sogar rote Zahlen geschrieben.

Verinderungen in der Beziehung zwischen Kreditinstituten und ihren mittel-
stindischen Firmenkunden sind vor diesem Hintergrund nicht die Folge der Ein-
fithrung von Basel 11, sondern im Zusammenhang mit einem Strukturwandel im
Kreditsektor zu sehen. Basel II triigt zwar zu diesem Wandel bei und beschleu-
nigt ihn, aber auch ohne Basel II wire es zu Verinderungen in der Unterneh-
mensfinanzierung — wie insbesondere zu einer stirkeren Orientierung der Kre-
ditinstitute an der Bonitiit der Firmenkunden bei der Kreditvergabe — gekom-

men.
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Umfrageergebnisse zeigen, dass der Wandel in der Unternehmensfinanzierung
bereits in vollem Gang ist: Eines der Ergebnisse der KfW-Unternehmens-
befragung vom Herbst 2002 ist der Hinweis auf ein hoheres Risikobewusstsein
bei den Banken, die in stirkerem MaBe die Unternechmen zu Transparenz drén-
gen und mehr Sicherheiten verlamgcen.16 Diese Ergebnisse stehen im Einklang
mit den Ergebnissen einer Unternehmensbefragung des Magazins FINANCE
vom Mai 2003'7: Danach gaben zwei Drittel der Unternehmen an, dass die An-
spruchshaltung der Kreditinstitute gréfler geworden sei. So wiirden mehr Infor-
mationen zur wirtschaftlichen Lage des Unternehmens sowie zu dessen Plinen
fiir die Zukunft verlangt. Zudem berichteten die Unternehmen, dass die Kredit-
institute mehr Sicherheiten verlangten. Beiden Umfragen zufolge berichten da-
bei vor allem grofere Unternehmen von hdheren Informationsanspriichen der
Kreditinstitute. '

16 vgl. KfW (2003),S.5f.
17 Vgl. F.A.Z.-Institut; HypoVereinsbank; FINANCE (2003), S. 9.
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"Wie hat sich die Anspruchshaltung Ihrer Hausbank in jiingster Zeit
verfindert?" (Antworten in %, Mehrfachnennungen mdglich)

Mehr Informationen zu Ist-
Zahlen

Mebhr Informationen zu
Planzahlen

Umfangreichere
Begriindung des
Finanzierungsbedarfs §
Mehr Informationen zum |
Geschiftsmodell

Haufigere Kontakte

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

(Quelle: F.A.Z.-Institut (2003), S. 9)

Abbildung 2: Anspruchsvollere Hausbanken

Der steigende Wettbewerbsdruck und unbefriedigende Renditen haben viele
Kreditinstitute veranlasst, genauer auf die Bonitit der Firmenkunden zu achten
und bestehende Engagements im Firmenkreditgeschidft unter Renditegesichts-
punkten auf den Priifstand zu stellen. Dabei mag manches Institut Basel II als
Rechtfertigung fiir eine Anpassung der Konditionen genutzt haben — gekommen
wiire diese Anpassung aber auch ohne Basel II.

Der Strukturwandel im Kreditsektor bringt mittelstdndischen Unternehmen aber
keineswegs nur Risiken, sondern auch Chancen. So kann ein Vergleich der
Konditionen der Hausbank mit anderen Anbietern durchaus zu giinstigeren Fi-
nanzierungskonditionen fithren — zumal sich im Zuge der Integration der europi-
ischen Finanzmirkte auch zunehmend auslindische Kreditinstitute mit ihrem
Dienstleistungsangebot an Haushalte und Firmenkunden wenden. Tats#chlich ist
bereits heute die Bindung an eine Hausbank keineswegs mehr typisch fiir die
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Finanzierungsbeziehungen mittelstindischer Unternehmen. Die Unternehmens-
befragung des FINANCE-Magazins vom Mai 2003 ergab, dass der Anteil der
Unternehmen, die lediglich mit einem Kreditinstitut Geschiftsbeziehungen un-
terhalten, nur 15% betrégt. Dariiber hinaus erwiigen 38% der Unternehmen, sich
eine neue bzw. eine zusitzliche Hausbank zu suchen. Und 14% haben dies un-

langst erst getan.'®

Chancen sind zudem mit neuen Finanzierungsinstrumenten — wie etwa Leasing,
Factoring und Unternehmensanleihen -~ verbunden. Fiir kleine Unternechmen
sind solche Produkte zwar vielfach noch keine Alternative. Mit zunehmender
Ausreifung und Standardisierung diirften diese und andere neue Finanzprodukte

jedoch auch flir Unternehmen kleinerer Grélenordnung interessant werden.

Insbesondere das Leasing hat sich in den vergangenen Jahren zu einer wichtigen
Finanzierungsquelle entwickelt: Laut ifo-Investitionstest stieg der Anteil der
mittels Leasing finanzierten Ausriistungsinvestitionen von 19,5% im Jahre 2000
auf 22,1% im Jahre 2002.

Neue Mirkte, die sich in jiingster Vergangenheit in Deutschland entwickeln,
fithren zudem iiber die Refinanzierungsseite der Kreditinstitute zu einer Entlas-
tung bei der Eigenkapitalvorsorge. Dies schafft die Voraussetzungen fiir mehr
und giinstigere Kredite. Dabei handelt es sich um die Verbriefung von Risiken,
die im Zusammenhang mit der Kreditvergabe an Firmenkunden stehen, und der
VerduBerung solcher Papiere am Markt. Nachgefragt werden solche Finanzpro-
dukte iiberwiegend von institutionellen Anlegern (Versicherungen, betriebliche
Rentenfonds), aber auch von anderen Kreditinstituten, die angesichts ihrer Ei-
genkapitalsituation wie auch ihrer Einlagensituation Handlungsspielraum fiir die
Aufnahme weiterer Risiken in ihre Portefeuilles haben. Im Ergebnis kommt es
zu einer besseren Allokation der Risiken im Finanzsektor. Aus Sicht der Kredit-
institute, die mit Hilfe der KfW solche Verbriefungsprogramme auflegen, liegt

® Vgl F.A.Z.-Institut; HypoVereinsbank; FINANCE (2003), S. 7 und 17.

der entscheidende Vorteil insbesondere darin, dass sie durch die VerduBerung
am Markt die entsprechenden Risiken nicht ldnger in ihren Bilanzen flihren.
Damit sinken die aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen, und der
Handlungsspielraum zur Vergabe von Krediten — auch an mittelstindische Un-

ternehmen — wird grofer.

3.5 Auswirkungen auf die Finanzierungskonditionen
im internationalen Vergleich

Das Basel 1I-Regelwerk zielt primir auf die international titigen Geschéfisban-
ken. In den USA ist nicht vorgesehen, die Basel II-Regeln auf Kreditinstitute
anzuwenden, die nur regional titig sind. Auswirkungen auf den Wettbewerb der
Kreditinstitute infolge unterschiedlicher Ordnungsrahmen fiir verschiedene
Bankengruppen sind in den USA kaum zu erwarten: Vor dem Hintergrund der
langjihrigen Erfahrungen mit einem Trennbankensystem stehen dort regional
titige Kreditinstitute nur selten im Wettbewerb mit international titigen US-
Banken.

Anders in Europa: Aufgrund der spezifischen Strukturen im Bankensektor sollen
die neuen Regeln — nach ihrer Umsetzung in europiisches und nationales Recht
— in Deutschland und in Europa auch fiir kleinere Institute mit regionalem bzw.
nationalem Aktionsradius gelten. Immer wieder sind Stimmen laut geworden,
aus mittelstandspolitischer Sicht dem US-amerikanischen Vorgehen zu folgen:
Fiir den Mittelstand, der seine Kredite zam Grofiteil von Sparkassen, Volksban-
ken und anderen zumeist eher regional ausgerichteten Instituten bezieht, wire
dann Basel II kein Thema — so das Kalkiil dieser Stimmen. Widerspruch dazu
wurde aber rasch aus dem Kreis der regional titigen Kreditinstitute angemeldet:
Insbesondere in Deutschland sind auch diese hiufig kleineren Kreditinstitute
nach dem Universalbankenprinzip strukturiert und stehen damit in ihren Regio-
nen auf sehr vielen Geschifisfeldern in Konkurrenz zu Grofbanken. Kreditinsti-
tute, die Basel II anwenden, hitten in ihren Geschiftsbezichungen zu Kredit-
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kunden mit guter Bonitit den Wettbewerbsvorteil, aufgrund der in solchen Fil-
len geringeren Eigenkapitalunterlegungspflicht bessere Kreditkonditionen anbie-
ten zu konnen als Kreditinstitute ohne Basel II-Anwendung. Im Wettbewerb um
die guten Bonitiiten vor allem im Mittelstand wire Basel II ein systematischer
Wettbewerbsvorteil. Sollten regional titige Institute nicht Basel II anwenden
diirfen, wiren sie ,,Restbanken® fiir schlechte Bonitéten — mit entsprechend ne-
gativen Folgen fiir ihre Geschiftsentwicklung und damit mittelfristig auch fiir
ihre Konditionengestaltung, Mittelstandspolitisch hétte die Forderung nach einer
analogen Vorgehensweise zu den USA in Europa also kontraproduktive Effekte.

Wettbewerbsiiberlegungen spielen auch fiir den Ubergang zwischen den ver-
schiedenen Ansitzen von Basel II eine ausschlaggebende Rolle: Die explizite
Beriicksichtigung der Bonitiiten der Kreditnehmer bei der Kreditvergabe verrin-
gert die Eigenkapitalunterlegungspflicht fir die Kreditinstitute und schafft da-
durch Anreize zur Anwendung der fortgeschrittenen Ansétze. Um kleinere Insti-
tute beim Ubergang auf die risikoorientierte Eigenkapitalbemessung des IRB-
Ansatzes zu unterstiitzen, sollte ihnen — so jiingste Vorschlige zu Basel II — ein
schrittweiser Ubergang auf die neuen Regeln in den verschiedenen Geschifts-

feldern erméglicht werden (partial use).

Fiir die Analyse der Auswirkungen von Basel II spielen neben den unterschied-
lichen Strukturen im Bankensektor auch die unterschiedlichen Strukturen im
Bereich der Unternehmensfinanzierung eine Rolle. So sind Bankkredite fiir die
Finanzierung produktiver Titigkeiten insbesondere bei kleineren und mittleren
Unternehmen in Deutschland von besonderer Bedeutung. Eine generelle Ver-
schlechterung der Finanzierungskonditionen des Mittelstandes ist jedoch durch
Basel II nicht angelegt. Auflerdem gehen die Veriinderungen in vielen Bezie-
hungen zwischen Firmenkunden und Kreditinstituten nicht auf Basel II zuriick,
sondern auf den Strukturwandel im Bankensektor.
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4 Auswirkungen auf die Entscheidungen in
mittelstéindischen Unternehmen

4.1 Finanzierungsverhalten

Lange Jahre waren Finanzierungsaspekte in vielen mittelstindischen Unterneh-
men ein Thema von untergeordneter Bedeutung: Fiir die Fremdfinanzierung war
die Hausbank‘zustﬁndig und ansonsten galt es, gemeinsam mit dem Steuerbera-
ter zu kliren, auf welche Weise die Zahlungen an das Finanzamt minimiert wer-
den konnten. Zu diesem Zweck musste der in der steuerrelevanten Bilanz aus-
gewiesene Untemehmensgew}nn moglichst gering gehalten werden. Angesichts
der Abzugsfihigkeit von Kreditzinsen lag es nahe, zur Finanzierung der unter-
nehmerischen Aktivitiiten weniger auf Eigenkapital, sondern in hohem MaBe auf
Fremdkapital zu setzen.

Die 4uBerst niedrige Eigenkapitalausstattung der mittelstindischen Unternehmen
in Deutschland ist auch ein Ergebnis dieses Finanzierungsverhaltens. Einer Un-
tersuchung des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV) zufolge be-
trug die durchschnittliche Eigenkapitalquote — Eigenkapital in Relation zur Bi-
lanzsumme — eines deutschen Mittelstéindlers im Jahre 2000 gerade 7%." Kleine
Unternehmen mit Jahresumsitzen von bis zu 0,5 Mio. Euro erreichen nicht ein-
mal die Hilfte dieses Wertes. Im internationalen Vergleich schneiden deutsche
Unternehmen schlecht ab: Das F.A.Z.-Institut ermittelte unter Unternehmen mit
einem Jahresumsatz iiber 50 Mio. Euro eine deutlich niedrigere Eigenkapital-
quote der Unternehmen in Deutschland (29%) als in den USA (54%), in Frank-
reich (51%) und in GroBbritannien (50%).%° Allerdings ist bei derartigen Ver-
gleichen zu beachten, dass in Deutschland das in den Bilanzen ausgewiesene
Eigenkapital das tatsichlich haftende Kapital nicht vollstindig abbildet, da be-

¥ Vgl. Deutscher Sparkassen- und Giroverband (2002), S. 6.
®  Vgl. F.A.Z.-Institut; Siemens Financial Services (2003), S. 22.
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stimmte Aktiva in den Bilanzen vergleichsweise niedrig bewertet und damit stil-

le Reserven gebildet werden konnen.?'

Immer stiirker orientieren sich die Finanzierungskonditionen inzwischen an der
Bonitiit der Firmenkunden — und die Bonitiit ist desto schlechter, je hoher der
Fremdfinanzierungsgrad des Unternehmens ist. Insofern geht mit einer risiko-
orientierten Ausgestaltung der Kreditkonditionen — und damit mit Basel II - ein
Anreiz einher, mehr Gewinne im Unternehmen zu belassen, um so die Eigenka-
pitalquote zu erhdhen. Dass sich dieser Anreiz bereits heute in den unternehme-
rischen Planungen niederschldgt, verdeutlicht die Umfrage der IHK-
Organisation vom November 2002.% Darin geben 42% der Unternechmen an,
ihren Zugang zu Krediten verbessern zu wollen, indem sie ihr Eigenkapital auf-
stocken. Auch die Studie des F.A.Z.-Instituts zeigt die steigende Bedeutung, die
Unternehmen in Deutschland der Eigenkapitalbildung beimessen: 59% der Un-
ternehmen schiitzen die zukiinftige Bedeutung von Eigenkapital hsher ein.”® In
Frankreich, Grof3britannien und den USA liegt dieser Anteil jeweils unter 25%.

Zu einer hoheren Eigenkapitalbildung im Mittelstand kann und muss auch die
Steuerpolitik beitragen. Dabei kommt der Absenkung der Steuersiitze eine be-
sondere Bedeutung zu. Denn immer noch sind die Steuersitze in Deutschland
auf einem Niveau, das die Gewinnerzielung, zumindest aber die Gewinnauswei-
sung, bestraft. Insgesamt muss es darum gehen, die Steuersitze zu reduzieren —
wenn ndtig, gegenfinanziert durch eine Verbreiterung der Steuerbemessungs-
grundlagen. Internationale Vergleichsstudien zeigen: Die Steuersitze in
Deutschland sind sehr hoch, beziiglich der effektiven Steuerbelastung liegt
Deutschland dagegen im westeuropdischen Mittelfeld. Diese Struktur macht die
bilanzielle Ausweisung moglichst geringer Gewinnbetriige zum obersten Ziel

vieler Unternehmen und steht einer hGheren Eigenkapitalquote im Wege.

2l vgl. Deutsche Bundesbank (2002), S. 43.
2 ygl. DIHK (2002), S. 8.
2 ygl. F.A.Z.-Institut; Siemens Financial Services (2003), S. 27.

Vor dem Hintergrund der steuerlichen, bilanzrechtlichen und gesamtwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen ist es erklirbar, dass Unternehmen nicht die Einbe-
haltung von Gewinnen sondern die Aufnahme einer Beteiligung flir das geeig-
netste Instrument zum Eigenkapitalaufbau halten. So gehen im Rahmen der Stu-
die des F.A.Z.-Instituts 50% der Unternehmen von einer zukiinflig steigenden
Bedeutung von Beteiligungsgesellschaften aus.?* 44% der Unternehmen rechnen
mit ciner hoheren Bedeutung einbehaltener Gewinne als Finanzierungsinstru-
ment. Den letzten Platz unter alternativen Instrumenten der Eigenkapitalfinan-
zierung belegt der Einschétzung der Unternehmen zufolge die Ausgabe von Ak-
tien (22%).

Neben einer stirkeren Eigenkapitalbildung beabsichtigen Unternehmen in
Deutschland, alternative Finanzierungsformen zu nutzen. Eine besondere Rolle
spielen in den Erwartungen der Unternehmen dabei mezzanine Finanzierungs-
formen, die sich grundsitzlich dadurch auszeichnen, dass sie bilanziell als Ei-
genkapital gelten, jedoch dem Kapitalgeber kein Mitspracherecht einrdumen. In
der Befragung im Rahmen der Studie des F.A.Z.-Instituts nach der zukiinftigen
Bedeutung der Finanzierungsformen ,,Eigenkapital®, ,,Mezzanine“ und ,.Fremd-
kapital“ schitzen 47% der Unternehmer die zukiinftige Bedeutung von Mezza-
nine als wichtiger ein — beim Fremdkapital betréigt der Anteil lediglich 39%.

Unter den Instrumenten der Fremdkapitalfinanzierung messen die Unternehmen
dem Leasing das groBte Entwicklungspotenzial bei: 53% der Unternehmen, die
an der Umfrage des F.A.Z.-Instituts teilnahmen, gaben an, die zukiinftige Be-
deutung des Leasing werde zunehmen, dagegen waren lediglich 22% der Mei-
nung, Leasing werde zukiinftig weniger wichtig sein. Damit lag Leasing deutlich
vor Factoring (49% wichtiger, 33% weniger wichtig), der Finanzierung zwi-
schen Unternehmen (40% bzw. 34%) und anderen Formen der Fremdfinanzie-
rung.

*  Vgl. fiir die folgenden Zahlenangaben: F.A.Z -Institut; Siemens Financial Services (2003),

S.27fL
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4.2 Unternehmenspolitik

Mit dem Strukturwandel in der Unternehmensfinanzierung verbinden mittel-
stindische Unternehmen Konsequenzen fiir die gesamte Unternehmenspolitik.
So gab fast jedes zweite Unternehmen im Rahmen der Befragung der IHK-
Organisation vom November 2002 an, einen besseren Zugang zu Krediten zu-
kiinftig durch Verbesserungen der Unternehmensplanung und -kontrolle errei-
chen zu wollen.?> Dabei geht es zum einen um eine bessere Dokumentation von
Geschiftsablaufen und eine bessere Prasentation der Zukunfiserwartungen des
Unternechmens. Zum anderen sind sich immer mehr Unternehmen bewusst, dass
adiiquate Planungs- und Controlling-Mechanismen positiv in die Beurteilung der
Bonitit durch die Kreditinstitute einflieBen. Gut ein Drittel der Unternehmen
sieht in diesem Zusammenhang zudem die Notwendigkeit, die Kommunikation
mit den Kreditinstituten zu verbessern und auf diesem Wege mehr Transparenz

herzustellen.

Die groSere Bedeutung der Bonitit eines Unternehmens fiir dessen Finanzie-
rungskonditionen lassen auch andere Bereiche der Unternehmenspolitik in ei-
nem neuen Licht erscheinen: Erhoht der Lagert;estand unnétig den Finanzie-
rungsbedarf? Wie sind unter Bonititsgesichtspunkten die angestammten Ab-
satzmirkte zu beurteilen? Macht es Sinn, sich regional oder sektoral stirker zu
diversifizieren? Wie ist es um die Bonitit der Kunden bestellt? Auch die Frage
nach Fusionen mit anderen Unternehmen stellt sich unter Finanzierungsge-
sichtspunkten neu: Wie grofl miisste das Unternehmen sein, um andere Finanzie-

rungsformen als den Bankkredit effektiv nutzen zu kénnen?

Eine Kernfrage bei der Beurteilung der Bonitit mittelstindischer Unternehmen
ist die Frage nach der Unternehmensnachfolge. Einer Untersuchung des Instituts
fiir Mittelstandsforschung zufolge werden im Zeitraum 1999 bis 2004 knapp
20% der inhabergefithrten Unternehmen — in denen knapp eine Million Men-

35 ygl. DIHK (2002), S. 8.
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schen beschaftigt sind — eine Nachfolgerin bzw. einen Nachfolger bendtigen.*
Die KfW beziffert im Jahre 2002 die Quote der in den néchsten fiinf Jahren zur
Nachfolge anstehenden Unternehmen sogar auf 30%.”” Viele mittelstindische
Unternehmen haben sich mit der Nachfolgethematik noch nicht auseinanderge-
setzt. Die Dringlichkeit, eine Nachfolgeregelung zu treffen, wird mit Blick auf
die Bonitit des Unternehmens noch héher.

Im Ergebnis diirften von der Diskussion um Basel II und den Strukturwandel im
Kreditsektor produktive Impulse auf den mittelstindischen Unternehmenssektor
ausgehen: Anstdfe zu einer Optimierung der Abl4ufe im Unternehmen, der Un-
ternehmensplanung, der Kontrollmechanismen, der Darstellung des Unterneh-
mens nach auBen sowie zu einer Lésung elementarer Fragen, wie etwa der Un-
ternehmensnachfolge, wirken tendenziell darauf hin, dass im Unternehmenssek-
tor leistungsfihigere Einheiten entstehen. Neben der effizienteren Kapitalalloka-
tion wire dies ein weiterer positiver volkswirtschafilicher Aspekt des Struktur-
wandels im Kreditsektor.

Die hohere Leistungsfihigkeit der Unternehmen bezieht sich dabei auch auf die
Fihigkeit, mit der zunehmenden Komplexitit im Bereich ,,Unternehmensfinan-
zierung” umzugehen. Neben dem Zugriff auf Spezialisten zu den Themen
»oteuern™ und ,Recht®, diirfte zukiinflig auch Finanzierungs-Know-how eine
wichtige Rolle spielen, um die Wettbewerbsfiihigkeit der Unternehmen zur vol-
len Entfaltung bringen zu kénnen. Sollten sich mittelstindische Unternehmer in
ihren Managementfihigkeiten weitgehend auf die Herstellung des Produkts so-
wie dessen Vertrieb beschrinken, hitten sie hier im Wettbewerb komparative
Nachteile. Damit wiirde sich eine Entwicklung fortsetzen, die sich bereits seit
einigen Jahrzehnten verstirkt hat: Infolge steigender Komplexitiit der Prozesse
nehmen die Anforderungen an die Managementfihigkeiten von Unternehmern
zu. Mittelstindische Unternehmen konnen diesen Anforderungen hiufig nur

¥ Vgl. Institut filr Mittelstandsforschung (2001), S. 30.

7 Vgl KfW (2003), S. 67.
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noch durch den Zukauf von externem Beratungswissen entsprechen; anders als
GroBunternchmen sind sie zumeist nicht in der Lage, das erforderliche Wissen

in Spezialabteilungen stindig vorzuhalten.

4.3 Zum Informationsbedarf im Mittelstand zum
Thema ,,Basel 11

Eine umfangreiche Informationsversorgung ist die notwendige Bedingung fiir
einen rationalen Umgang in den Unternehmen mit dem Thema ,,Basel II*. In-
dustrie- und Handelskammern, Wirtschaftsverbinde und Kreditinstitute organi-
sierten in den vergangenen Jahren Veranstaltungen und stellten Informations-
broschiiren bereit. Auch die ausfihrliche Berichterstattung in den Printmedien
hat dazu beigetragen, dass flir immer mehr Unternehmer ,,Basel II“ kein
Fremdwort mehr ist. Im Rahmen der DIHK-Umfrage vom November 2002 gab
nur jedes vierte Unternehmen an, iiber Basel II nicht ausreichend informiert zu
sein.?® Auffillig ist, dass sich unter diesen Unternehmen ein iiberdurchschnittli-
cher Anteil an Basel II-Pessimisten befindet. .

Einen GroBteil der Aufklirung leisten die Kreditinstitute. Denn sie sind die un-
mittelbar Betroffenen der neuen Eigenkapitalregeln — und ihre Kunden die mit-
telbar Betroffenen. Ein Schwerpunkt der Aufklirung liegt bei den Informationen
iiber die Bonititseinstufung der Unternechmen. Der KfW-Umfrage vom Herbst
2002 zufolge sind diesbeziiglich Fortschritte erreicht worden: So berichten 60%
der Unternehmen, dass ihnen die Kriterien der Bonitiitseinstufung bekannt seien
(Vorjahr: 51%).” Aufklirung bleibt angesichts der Komplexitit des Themas
aber auch weiterhin eine vordringliche Aufgabe fiir Kreditinstitute, Wirtschafts-
organisationen und Politik, um die Akzeptanz von Basel II weiter zu erhShen.

2 ygl. DIHK (2002), S. 17.
¥ ygl KIW (2003), S. 7.
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S Auswirkungen von Basel II auf
Existenzgriindungen und Beteiligungen

5.1 Flankierende MafBinahmen fiir Existenzgriinder

In der Regel ist das Ausfallrisiko junger Unternehmen héher als von Unterneh-
men mit langjdhrigen Geschiftsbeziehungen auf Beschaffungs- und Absatz-
mirkten. Zudem erfordert die Bewertung der Bonitit eines Firmenkunden durch
das Kreditinstitut eine mehrjihrige Datenhistorie. Existenzgriinder konnen na-
turgemiiB vergangenheitsbe%ogene Daten nicht vorlegen. Vor diesem Hinter-
grund zeichnet sich ab, dass sich fiir Existenzgriinder der Zugang zu Krediten

verschlechtert sowie die Kosten von Fremdkapital durch Basel II erhiht.

In der Diskussion sind verschiedentlich Stimmen laut geworden, die eine solche
Verschlechterung durch Sonderregeln fiir Existenzgriinder im Basel II-
Regelwerk zu verhindern suchen. Solche Ausnahmen wiirden allerdings dem
Prinzip von Basel II, Risiken angemessen zu behandeln, und damit dem Ziel,
das Finanzsystem stabiler zu gestalten, zuwiderlaufen. Es ist nicht die Aufgabe
von Eigenkapitalregeln, bestimmte Unternehmensgruppen zu unterstiitzen und
damit Wirtschaftsférderung zu betreiben. Die bisherigen Eigenkapitalregeln er-

“mdglichen durch indirekte Quersubventionierung ein stirkeres Engagement von

Kreditinstituten in Existenzgriinderprojekte. Denn die vergleichsweise hohen
Risiken solcher Engagements sind — zumindest seitens der bankenaufsichtsrecht-
lichen Vorschrifien — nicht mit einer entsprechenden Eigenkapitalunterlegung
einhergegangen. Statt durch Quersubventionierung im Rahmen der Eigenkapi-
talregeln sollte die Wirtschaftspolitik zur Férderung von Existenzgriindungen
MaBnahmen priifen, die flankierend zu Basel II in anderen Politikbereichen er-
griffen werden kdnnten: Dazu zihlen etwa die Steuer- und Abgabenpolitik, aber
auch die Wirtschaftsforderung, die mit Instrumenten wie giinstigen Krediten,
Biirgschaften und Beratungsdienstleistungen die Neugriindung von Unterneh-




70 Axel Nitschke/Heiner Brockmann

men wie auch die Ubernahme von bestehenden Unternehmen durch Nachfolger
unterstiitzt.

SchlieBlich verdeutlicht die Diskussion tiber den Einfluss von Basel II auf Exis-
tenzgriindungen die Notwendigkeit, flir eine Kultur der Selbstindigkeit zu wer-
ben. Sowohl potenzielle Investoren — etwa die Erbengeneration — als auch
Know-how-Triger —- etwa iltere Unternchmer, die junge Unternehmen mit ih-
rem Wissen und Kapital unterstiitzen kdnnten (Business Angels) — sollten ver-
stirkt zu einem Engagement in neue Unternehmen motiviert werden. Angesichts
des hohen Risikos, das mit Engagements in Existenzgriindungsprojekten ver-
bunden ist, sind Beteiligungen eine Finanzierungsform, die unter dem Aspekt
der Stabilitiit des Finanzsystems Bankkrediten iiberlegen ist.

5.2 Basel I1-Regelungen zu Beteiligungsengagements
der Kreditinstitute nachbessern

Den Basel II-Regeln zufolge ist bislang vorgesehen, dass Kreditinstitute im
Vergleich zur heutigen Regelung zukiinftig Beteiligungen mit mehr Eigenkapital
unterlegen miissen. Die Argumentation lautet hier: Beteiligungskapital ist haf-
tendes Kapital und unterliegt entsprechend einem hheren Ausfallrisiko als etwa
Bankkredite. Hohere Eigenkapitalvorsorge bedeutet hhere Refinanzierungskos-
ten, was die Rendite solcher Kapitalanlagen mindert. Im Ergebnis diirfte das Vo-
lumen an Mitteln, das Kreditinstitute in Beteiligungen anlegen, zukiinftig gerin-

ger ausfallen.

Ein Alternativvorschlag richtet sich darauf, fiir ein aus verschiedenen kleineren
Engagements bestehendes Beteiligungsportfolio von Kreditinstituten ein gerin-
geres Risikogewicht zu veranschlagen als flir einzelne Beteiligungsengagements
mit einem groBen Volumen. Eine solche Vorgehensweise stiinde in Uberein-
stimmung mit dem Anliegen von Basel II, Risiken angemessen zu behandeln.
Entsprechend wiirden vornehmlich solche Kreditinstitute von héheren Eigenka-
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pitalanforderungen betroffen, die in einzelnen Beteiligungsprojekten mit ver-
gleichsweise hohen Mitteln engagiert sind. Dagegen bliebe die Eigenkapitalbe-
lastung von Kreditinstituten mit breit diversifizierten Beteiligungsportfolios ver-

gleichsweise gering.

6 Interdependenz zwischen Konjunktur und
Basel I1 (Prozyklizitiit)

Verschlechtern sich im’ Konjunkturabschwung die Ertragsaussichten der Unter-
nehmen, so beeintrichtigt dies auch deren Bonitit. Damit geht eine Verschlech-
terung der Finanzierungskonditionen einher. Insbesondere fiir Unternehmen mit
einer hohen Fremdfinanzierungsquote wiirde dies zu einer spiirbaren Verteue-
rung der Finanzierungskosten fiihren. Schriinken entsprechend Unternehmen im
Konjunkturabschwung finanzierungsbedingt ihre Produktion ein, wiirde sich
dadurch die Dynamik des Abschwungs noch verstidrken. Spiegelbildlich wiirde

ein Aufschwung durch derartige ,,finanzielle Akzeleratoren* verstirkt.

Diese Wirkungen des Basel II-Regelwerks werden mit dem Schlagwort ,,Pro-
vzyklizitéit“ diskutiert. Fiir mittelstindische Unternechmen ist dieses Problem von
besonderer Relevanz. Denn anders als bei GroBunternehmen sind die Absatzak-
tivitdten vieler mittelstandischen Unternehmen i.d.R. nicht auf verschiedene
Lander diversifiziert. Entsprechend wirken sich verschlechterte Absatzperspek-
tiven auf einem regionalen Markt auf die Bonitit der mittelstandischen Unter-
nehmen in der Region aus. International titige GroBunternehmen kdnnen Ab-
satzeinbuBen in einer Region eventuell durch erfolgreiche Geschiftsaktivititen
in anderen Regionen kompensieren.

*  Bemanke/Gertler (1989), S. 27.

AR
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Eine weltweite Rezession aber wirkt sich Basel II zufolge auch fiir global titige
Unternehmen in den Anforderungen zur Eigenkapitalunterlegung prozyklisch
aus.

Das Problem der ,Prozyklizitit“, dessen Relevanz durch eine Simulationsstudie
des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht (QIS 3) belegt wurde, wird bislang
ergebnislos diskutiert. Letztlich resultiert dieses Phiinomen aus der Logik der
risikoorientierten Eigenkapitalausstattung der Kreditinstitute. Nicht nur die Un-
ternehmen werden solche zyklischen Veriinderungen der Eigenkapitalbedingun-
gen in ihrem Finanzierungsentscheidungen beriicksichtigen miissen, etwa indem
sie Rilcklagen fiir schlechte Zeiten bilden oder mit Kreditinstituten lingerfristige
Kreditkonditionen vereinbaren. Auch fiir die Geldpolitik kénnten sich Implika-
tionen ergeben, wenn sich der Zusammenhang zwischen dem finanziellen und
dem realwirtschaftlichen Bereich der Volkswirtschaft dndert.

7 Ausblick k

Die Beziehungen zwischen den Kreditinstituten und ihren mittelstindischen
Firmenkunden unterliegen einem tief greifenden Wandel. Basel II ist nicht Ur-
sache dieses Wandels, sondern beschleunigt ihn zusitzlich. Die Bonitit der Un-
ternehmen wird zukiinftig eine zentrale Rolle bei der Ausgestaltung der Finan-
zierungskonditionen spielen. Basel II verstirkt die Bonitiitsorientierung von
Banken und Sparkassen bei der Ausgestaltung der Kreditkonditionen im Fir-
menkreditgeschift, indem es die Kreditinstitute anhilt, die Eigenkapitalvorsorge

systematisch am Risiko des Kreditnehmers auszurichten.

Mit der stirkeren Bonititsorientierung der Kreditinstitute im Firmenkreditge-
schift gehen weitreichende Konsequenzen fiir das Finanzierungsverhalten mit-
telstindischer Unternehmen einher. Verschiedene aktuelle Umfragen belegen,
dass sich immer mehr Unternehmer auf die neuen Herausforderungen einstellen.
So geben Untemehmen an, ihre Eigenkapitalausstattung verbessern und Bank-
kredite durch neue Finanzierungsinstrumente ersetzen bzw. erginzen zu wollen.

Uber den Finanzierungsbereich passen viele Unternehmen auch andere Bereiche
der Untemehmenspolifik hinsichtlich der neuen finanzierungsseitigen Anforde-
rungen an. Dies gilt insbesondere fiir solche Bereiche, die flir die Bonitit der
Unternehmen wichtig sind, sowie fiir die Kommunikation der Unternehmen ge-
geniiber Kreditinstituten und anderen Kapitalgebern.

Gesamtwirtschaftlich betrachtet, wird Basel II als Katalysator des Strukturwan-
dels zu einer’héheren Allokationseffizienz des Produktionsfaktors ,,Kapital“ bei-
tragen. Damit gehen Wirkungen einher, die die Leistungsfihigkeit des Mit-
telstandssektors per Saldo erh$hen diirften. Zum einen wird die Quersubventio-
nierung von Kreditnehmern*mit hohem Ausfallrisiko durch Kreditnehmer mit
niedrigem Ausfallrisiko einer risikogerechten Spreizung der Kreditzinsen wei-
chen. Damit diirfte zukiinftig mehr Kapital zu giinstigeren Konditionen fiir Ak-
tivititen von Unternehmen mit guter Bonitit zur Verfiigung stehen. Zum zwei-
ten diirfie Basel II zu einem insgesamt niedrigeren Eigenkapitalbedarf der Kre-
ditinstitute fithren. Auch von daher ist eine giinstigere Entwicklung der Konditi-
onen im mittelstindischen Firmenkreditgeschift angelegt. Dem steht allerdings
die stirkere Prozyklizitit der Finanzierungskonditionen entgegen, die Unter-

nehmen bei der Finanzierung vor neue Herausforderungen stellt.
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