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Prolog

Wir leben in einer Welt, in der sowohl Chancen und Risiken als auch Ver-
trauen und Misstrauen nahe beieinanderliegen. Dabei liegt der Erfolg in einer
gesunden Mischung von Vertrauen schenken und Risiken eingehen, um ge-

meinsame Chancen zu nutzen.

Unzéhlige spannende Diskussionen mit Unternehmern, Finanzierungsspezia-
listen und Forschern halfen mir, meine personliche Wissensasymmetrie zu
den jeweiligen Perspektiven der Unternehmensfinanzierung abzubauen und
das Resultat dieses Prozesses hier zu présentieren. Ich bedanke mich bei

allen, die mich in diesem Vorhaben unterstiitzt haben.

Die im Dokument ausgefiihrten Interpretationen und Meinungen bringen

ausschliesslich meinen personlichen Standpunkt zum Ausdruck.

Zug, im August 2011

Roland Wickart
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Definitionen

Als im grauen Bereich werden in dieser Abhandlung Unternehmungen be-
zeichnet, bei denen ein Finanzierungsentscheid anhand der wirtschaftlichen
Unternehmenssituation nicht eindeutig angenommen oder abgelehnt werden

kann und daher der subjektive Interpretationsspielraum besonders gross ist.

Kleinere und mittlere Unternehmungen (KMU) sind Unternechmungen mit
weniger als 250 Mitarbeitern (Vollzeit bereinigt). 99.6 % aller Unternehmun-
gen in der Schweiz gehoren zur Gruppe der KMU (Bundesamt fiir Statistik,
2010a).

Relationship Lending ist eine Kreditvergabe, meist an KMU, welche auf
beziehungsbezogenen Informationen fusst (Udell, 2008). In Deutschland und
der Schweiz wird oftmals von der Haus- oder Hauptbankbeziehung gespro-
chen, welche in diesem Sinne die Basis fiir ein Relationship Lending dar-
stellt.

Die strategische Sicherung des Zugangs zu Fremdkapital befasst sich mit der
langfristigen und nachhaltigen Bewirtschaftung des bankbezogenen Fremd-

kapitalzugangs zu marktgerechten Konditionen durch den Unternehmer.

Der Einfachheit halber wird im Folgenden die mdnnliche Form als Kollek-
tivbezeichnung verwendet. Betroffene weibliche Personen sind hierbei

selbstverstdndlich auch mit gemeint.
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Zusammenfassung

Die Relationship-Lending-Theorien vermuten, dass {iber die Beziehungsdau-
er die asymmetrische Informationssituation zu Gunsten der Bank beeinflusst
wird und dies einen positiven Effekt auf zukiinftige Unternehmensfinanzie-
rungen haben kann. Zudem zeigt die Vertrauensforschung, dass Vertrauen die
Basis fiir akkurate Information darstellt und in einer Bezichung die Risikobe-
reitschaft erhoht. Eine Studie iiber die Einflussfaktoren Vertrauen und &hnli-
che Risikobeurteilung auf die zukiinftige Kreditgewdhrung wurde mit der
Hoffnung initiiert, das Verstidndnis fiir die strategische Sicherung des Fremd-

kapitalzugangs von KMU zu verbessern.

Basierend auf einer Befragung von Unternehmern in der Schweiz unterstiitzt
der Hypothesentest den vermuteten positiven Einfluss von Vertrauen auf die
zukiinftige Finanzierungsbereitschaft der Bank. Mittels einer empirischen
Triangulation konnte dieses Resultat durch eine Befragung von Kundenbe-
treuern bestétigt werden. Dies legt den Schluss nahe, dass nicht die Bezie-
hungsdauer, sondern das Vertrauen des Kundenbetreuers sowie seine bran-
chenspezifische Erfahrung und seine bankinterne Verhandlungsmacht die
Sicherung des Fremdkapitalzugangs der KMU wesentlich bestimmen. Das
Vertrauen des Kundenbetreuers in den Unternehmer wird dabei, nebst Integ-
ritdt und Gutmiitigkeit, durch die unternehmerischen Fahigkeiten, Chancen
und Gefahren effektiv zu bewirtschaften, beeinflusst. Die Analyse der Unter-
nehmensrisiken zeigte, dass die KMU-Hauptrisiken im Bereich des Absatzes
und der Finanzen liegen und dass die Differenzierung zwischen bereits einge-

tretenen Schwéchen und potenziellen Risiken notwendig ist.
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Abstract in English

Theories of relationship lending suggest that over the time of a bank relation,
the asymmetric information declines and credit availability increases. In
addition, theories of trust assume that mutual trust is the basis for the flow of
accurate information and that trust increases risk taking in a relationship. This
study empirically examines wherever trust in a bank-to-SME relationship and

convergence in risk assessment supports sustainable credit availability.

The results of a survey of entrepreneurs in Switzerland support the hypothe-
sis that mutual trust between the SME and bank improves sustainable credit
availability. This finding was confirmed by a triangulation survey of account
managers. It is concluded that not the duration of a relationship but the ac-
count manager’s level of trust, his industry-specific experience, and bank
internal bargaining power determine the SME debt securing significantly.
Trust is understood as not only benevolence and integrity, but also the entre-
preneur’s ability to effectively manage opportunities and threads. The analy-
sis of corporate risks showed that the main SME risks are in the field of sales
and finance, and the differentiation between already arrived weaknesses and

potential risks is challenging.

Keywords: strategic entrepreneurship; information asymmetry;, SME finan-
cing; relational lending; business risk assessment; contractual incomplete-

ness; trust; creditor relation, risk transparency.
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1.1 Unternehmenskapital

1 Einleitung
Diese Abhandlung beginnt mit einem einfachen Grundgedanken:

Wenn Banken und Kreditnehmer das Ausfallrisiko einer Unternehmung zu
jedem Zeitpunkt identisch bewerten wiirden, so wiirde eine starke gemein-
same Verhandlungsgrundlage fiir die Finanzierung existieren. Die Trans-
parenz in der Kreditvergabe wiirde erhéht, der Bankwechsel fiir den Un-
ternehmer vereinfacht und die Preisgestaltung konsequent an das Kre-
ditrisiko angepasst. Gleichzeitig wiirde jedoch auch die unternehmerische
Fihigkeit, Fremdkapital zu akquirieren und nachhaltig zu sichern, bedeu-

tungslos.

1.1 Unternehmenskapital

Jede unternehmerische Tatigkeit birgt Risiken, welche die Werthaltigkeit des in-
vestierten Kapitals gefdhrden konnen. Unternehmer wigen daher bei jeder risiko-
behafteten Entscheidung Nutzen- und Schadenspotenziale ab und haben ein gros-
ses Interesse daran, ihre Schliisselrisiken frithzeitig zu erkennen und entsprechende
Massnahmen zu ergreifen. Besonders junge Unternehmen weisen ein hohes Er-
folgsrisiko auf. Statistisch gesehen iiberlebt in der Schweiz nur jede zweite Unter-
nehmung das fiinfte Betriebsjahr (Bundesamt fiir Statistik, 2009).

Investitionen in eine eigene Unternehmung stellen eine Risikokonzentration dar, da
die Firmenbeteiligung meist das grosste finanzielle Engagement des Unternehmers
ist. Dabei wiirde die Portfoliotheorie aus einer Risiko-Ertrags-Perspektive fiir den

Investor eine Diversifikation vorsehen (Markowitz, 1952), doch ist diese oftmals
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finanziell nicht realisierbar. Im Vergleich zwischen einem Venture-Capital-Fonds-
Investor und einem Unternehmer tragt der Investor bei gleichartigen Unterneh-
mensrisiken somit ein geringeres Portfoliorisiko. Die Motivation, trotzdem unter-
nehmerisch tétig zu sein, ist vielféltig. Studien haben zum Beispiel ergeben, dass
Unternehmer nicht risikofreudiger als Manager sind, aber Geschiftssituationen
gegeniiber Nichtunternehmern positiver einschitzen (Palich & Bagby, 1995). Wei-
ter wire es denkbar, dass Unternehmer ihr Klumpenrisiko durch nichtmonetéren
Nutzen wie die Mdoglichkeit zur Selbstverwirklichung abgelten. Allerdings besteht
auch die Moglichkeit, dass sich Unternehmer beim Entscheid fiir die Selbststin-
digkeit auf einen Vergleich der erwarteten Ertrdge aus der Selbststandigkeit mit
denen aus einer Anstellung gestiitzt haben und dabei die Kosten fiir ein nichtdiver-

sifiziertes Risiko nicht ausreichend einkalkuliert haben.

Unternehmer mit einer mangelhaften Diversifikation ihres Vermogens haben daher
ein besonders grosses Interesse an der Unternehmensprosperitdt und somit auch an
der Risikobeurteilung. Durch Fremdkapital verlagert sich ein Teil des unternehme-
rischen Risikos zur Bank. Allerdings miissen Unternehmer hier oftmals private
Vermogenswerte oder Biirgschaften als Sicherheit hinterlegen, wodurch das unter-

nehmerische Risiko das eingesetzte Eigenkapital der Firma iibersteigen kann.

1.2 Bankfinanzierung

Aus Sicht des Bankmanagements ist das Ausfallrisiko eines einzelnen KMU ver-
nachldssigbar, da das KMU-Finanzierungsportfolio eine natiirliche Diversifikation
iiber Branchen und Bonitétsklassen hinweg aufweist. Zudem bestehen im Gegen-
satz zu Grossunternehmungen fast keine Korrelationen zwischen den Ausfallrisi-

ken (Golitin, 2008). Gleichzeitig steigt allerdings die Bedeutung von makrodko-
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nomischen Risiken. So kann zum Beispiel eine Aufwertung des Schweizer Fran-

kens die Tourismusbranche und die Exportindustrie empfindlich treffen.

Obwohl das einzelne Unternehmensrisiko fiir die Bank vernachléssigbar ist, sind
die Prozesse zur Kreditpriifung und Uberwachung der einzelnen Risiken von gros-
ser Bedeutung. Als wichtigster Fremdkapitalgeber von KMU haben sich die Ban-
ken intensiv mit der Beurteilung des Ausfallrisikos auseinandergesetzt und sind
oftmals {iberzeugt, dass ihr diesbeziigliches Wissen eine Kernkompetenz im Fir-
menkundengeschéft darstellt. Die Kunst liegt darin, nur die richtigen Geschifte
und diese zum risikogerechten Kundenzins zu finanzieren. Die traditionelle Kre-
ditvergabe basierte auf der Expertenbeurteilung wie zum Beispiel den 5 Cs of
Conditions: character (Reputation), capital (Fremdfinanzierungsgrad), capacity
(Volatilitat des Ertrags), collateral (Sicherheiten) und cycle (makrodkonomischer
Zyklus; Allen et al., 2004). Heutige Beurteilungsprozesse unterscheiden sich je-
doch héufig zwischen den Instituten. Die Griinde dafiir liegen primér in der unter-
schiedlichen Ndhe zum Kunden, in ungleichen Ablauf- und Aufbauorganisationen
aufgrund der Grosse der Bank und sekundér auch in der Kreditrisikopolitik und

dem Reifegrad der Ratingmodelle.

Die verwendeten Modelle zur Bonitdtsbeurteilung von KMU basieren vornehmlich
auf statistischen Methoden und teilweise auf Expertenwissen. Anhand von histori-
schen Kreditausfillen im Bankenportfolio wird das Ratingmodell kalibriert und fiir
die Bonitétsermittlung verwendet. Ohne auf die Details statistischer Ratingmodelle
eingehen zu miissen wird ersichtlich, dass Banken fiir die Beurteilung des Unter-
nehmensrisikos primér, wenn auch nicht ausschliesslich, auf historische Ausfallda-
ten zurlickgreifen. Da Kreditausfille jedoch verhéltnismédssig selten vorkommen,
ist die Qualitét der einzelnen Bankbeurteilung nur begrenzt tiberpriifbar. Eine Stu-
die tiber die Qualitit von KMU-Ratingmodellen in der Schweiz hat ergeben, dass
bei gleichem Informationsinput aus differierenden Ratingarchitekturen signifikant
unterschiedliche Ratings resultierten (Bernet & Westerfeld, 2008).
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Trotz standardisierter Kreditprozesse und der Verwendung von Ratingmodellen
spielt die menschliche Beurteilung eine zentrale Rolle, welche insbesondere durch
die bankinterne Incentivierung beeinflusst werden kann (Treacy & Carey, 2000).
Ein Trend zu héheren Vertriebszielen und die Anwendung von internen Kreditab-
sicherungsmodellen stellen eine Gefahr fiir die unkritische Ratinggléubigkeit von

Kundenbetreuern dar.

Ahnlich wie die Unternehmer selbst haben auch Banken ein grosses Interesse da-
ran, die Risiken der Unternehmung moglichst akkurat beurteilen zu kdnnen. Wéh-
rend sich Banken jedoch primér fiir die Bestimmung der Ausfallwahrscheinlichkeit
und des erwarteten Verlustes interessieren, wollen Unternehmer die einzelnen
Schliisselrisiken identifizieren. Die Bank hingegen verfolgt das Ziel, die Risiken zu
managen, indem eine adidquate Sicherung eingefordert wird, risikogerechte Zinsen
berechnet werden und die Hohe eines einzelnen zu erwartetenden Verlustes limi-

tiert wird.

1.3 Forschungsliicke

Seit den neunziger Jahren wird unter dem Begriff Relationship Lending die bezie-
hungsbezogene KMU-Finanzierung erforscht. Im engeren Sinne wurde insbeson-
dere die Hypothese getestet, dass mit zunehmender Beziechungsdauer der Kredit-
zins und die geforderten Sicherheiten abnehmen und die Kreditverfiigbarkeit zu-
nimmt (Berger & Udell, 1995; Degryse & van Cayseele, 2000; Harhoff & Korting,
1998; Petersen & Rajan, 1994). Dabei wird argumentiert, dass iiber die personliche
Beziehungsdauer die Informationsasymmetrie abgebaut wird, was sich vorteilhaft
auf zukiinftige Finanzierungen auswirkt (Elyasiani & Goldberg, 2004). Obwohl
unterschiedliche internationale Evidenz vorliegt, weist eine Mehrheit der Studien

iber die Beziehungsdauer eine hohere Kreditverfiigbarkeit aus (Hernandez-

4



1.3 Forschungsliicke

Céanovas & Martinez-Solano, 2010). Zudem wurde auch argumentiert, dass der
Zusammenhang nicht direkt gemessen werden konne, da der Beziehungswert auf
weitere Aspekte wie durch die Bank berechnete Gebiihren und auferlegte Restrik-
tionen zuriickgefiihrt werden (Brick & Palia, 2007). In der vorliegenden Abhand-
lung wird jedoch die Ansicht vertreten und zu einem spéteren Zeitpunkt diskutiert,

dass andere Griinde den zuvor vorgestellten Zusammenhang besser erkléren.

Das Forschungsgebiet fokussiert primér harte Faktoren zur Messung der Bezie-
hung (fiir eine Literaturiibersicht siche Elyasiani & Goldberg, 2004; Udell, 2008).
Nur drei Studien beriicksichtigen die soziale Komponente einer Bankbeziehung
(siche Harhoff & Korting, 1998; Lehmann & Neuberger, 2001 und Hernandez-
Canovas & Martinez-Solano, 2010). Lehmann & Neuberger (2001) zeigten in einer
deutschen Studie auf, dass durch positive Erfahrungen und einen intensiven Infor-
mationsfluss zwischen den Unternehmern und der Bank die Kreditverfiigbarkeit

steigt und folgerten, dass weiterer Forschungsbedarf bestehe:

Unlike the relationships between suppliers and buyers in the
manufacturing sector, the relationships between banks and their
customers in small business lending have not been sufficiently analyzed
yet. Social interactions which may indicate mutual trust are advantageous
to both the borrower and the bank. Nevertheless, the present study
remains as well incomplete. In particular, it cannot address the possible
interdependencies between the regression variables. Also, the social
dimensions of a lending relationship are more complex than captured by
the current variables. This is suggestive for future research. Given that
Germany'’s financial system is the prototype of a bank-based system, the
nature and role of its bank-borrower relationships should motivate still

more detailed investigations. (Lehmann & Neuberger, 2001: 356-357)

Hernandez-Canovas & Martinez-Solano (2010) analysierten in Spanien den Ein-

fluss von Beziehungsdauer, Anzahl der Bankbeziehungen und Vertrauen auf Fi-
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nanzierungsaspekte und kamen zu dem Schluss, dass Vertrauen in der Bankbezie-

hung mehr Vorteile als Nachteile bringe:

the existence of trust between the bank and the firm has more beneficial
effects (higher availability and lower cost of debt) then detrimental
(higher likelihood of providing guarantees) on SME financing. As a
consequence, it seems that a relationship based on trust is a better
strategy to improve an SME’s access to finance. (Herndandez-Canovas &
Martinez-Solano, 2010: 480)

Erste Forschungsergebnisse aus Deutschland und Spanien deuten also darauf hin,
dass das Vertrauen einen positiven Einfluss auf die Sicherung des Fremdkapitalzu-
gangs hat. Allerdings wurde weiterer Forschungsbedarf iiber die Vor- und Nachtei-
le von Vertrauen in der Bankbeziehung signalisiert. Zudem wurde Relationship
Lending bis heute lediglich aus der Bankenperspektive erforscht. Die Forschungs-
ziele bestanden hierbei darin, Beitrige zum Bankmanagement in den Bereichen
Scoringmodelle (Behr & Giittler, 2007), regulatorische Kapitalanforderungen (Al-
len et al., 2004), Rentabilitidt (Dahiya et al., 2003; Yosano & Nakaoka, 2010),
Marketing (Deakins & Hussain, 1994) und Risikomanagement (Degryse & Onge-
na, 2005) zu erbringen. Zudem wurde auch volkswirtschaftlichen und finanzpoliti-
schen Aspekten Beachtung geschenkt (Udell, 2008).

Obwohl in den erwdhnten Studien der Einfluss auf die vom Unternehmer einge-
brachten Sicherheiten, den Kreditzins und zukiinftige Finanzierungen untersucht
wird, steht jeweils nicht der Unternehmer im Zentrum des Interesses. Dabei ist
gerade fiir den Unternehmer die Frage von Bedeutung, ob und wie er zukiinftige
Finanzierungen beeinflussen kann. Die Theorie besagt, dass Transparenz fiir die
Kreditbeziehung vorteilhaft sei, die Relationship-Lending-Theorie schweigt jedoch
dartiber, weshalb und inwiefern Transparenz in einer Unternehmenskrise fiir den

Unternehmer vorteilhaft sein konnte. Es besteht daher ein Forschungsbedarf, um
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die Forschungsliicke zwischen dem strategischen Unternehmertum und der Finanz-

intermediation zu schliessen.

1.4 Aufbau

Dieses Kapitel fiihrte in die unterschiedlichen Perspektiven der Finanzierung von
Unternehmern und Banken ein und zeigte die Forschungsliicke auf. In Kapitel 2
wird die Forschungsfrage fiir das Dissertationsvorhaben erarbeitet und in den Kon-
text der wissenschaftlichen Grundlagen gestellt. Kapitel 3 beinhaltet die Literatur-
analyse, welche sich in die Themenfelder der Informationsasymmetrie, der Kredit-
nachfrage und Verfiigbarkeit, des Relationship Lendings und des Vertrauens in der
Bankbeziehung vertieft. In Kapitel 4 werden die Hypothesen vorgestellt und Kapi-
tel 5 befasst sich mit der Erhebungs- und Auswertungsmethodik. In Kapitel 6 wer-
den die Hypothesen anhand einer KMU-Befragung getestet und in Kapitel 7 erfolgt
eine Triangulation der Erkenntnisse aus der Befragung der Firmenkundenbetreuer.
Empirische Ergebnisse in Bezug auf die Unternehmensrisiken werden in Kapitel 8
vorgestellt. In der anschliessenden Diskussion (Kapitel 9) werden die Ergebnisse in
Bezug auf die der Hypothesen dargestellt, es wird ein Modell zur strategischen
Sicherung des Fremdkapitalzugangs erstellt und Erkenntnisse im Forschungsfeld
Relationship Lending werden besprochen. Zudem wird argumentiert, weshalb das
Risikomanagement situativ erfolgen sollte und es werden Erkenntnisse in Bezug
auf die Risikokommunikation dargestellt. Die abschliessenden Kapitel 10—12 bein-
halten die Schlussfolgerungen, die Limitationen und eine Konklusion in Bezug auf

die vorliegende Arbeit.
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2.1 Forschungsfrage und Relevanz

2 Dissertationsvorhaben

Nachdem in der Einleitung bereits die Forschungsliicke in Bezug auf die strategi-
sche Sicherung des Fremdkapitalzugangs aufgezeigt wurde, werden nachfolgend
die zentralen Forschungsfragen erarbeitet und in die wissenschaftlichen Grundla-

gen eingebettet.

2.1 Forschungsfrage und Relevanz

Der Zugang zu Kapital ist fiir jede Unternehmung von existenzieller Bedeutung.
Sind die finanziellen Mittel aus dem persdnlichen Umfeld des Unternehmers nicht
ausreichend, so ist die KMU meist auf Bankfinanzierung angewiesen. Bei Schwei-
zer KMU stammen rund 80 % der externen Finanzierungen von Banken. Insgesamt
schwankt die Verweigerungsquote von Banken fiir Schweizer KMU zwischen 9 %
und 12 % (M.LS. Trend, 2010)". Obwohl diese Ablehnungsquote bei Unkenntnis
der Qualitdt der einzelnen Kreditantrége intuitiv als verhiltnisméssig gering einge-
stuft werden kann, stellt die absolute Anzahl der Schweizer KMU mit Finanzie-

rungsschwierigkeiten eine ernst zu nehmende Tatsache dar.

Bis heute ist es nicht moglich, Kreditentscheide fehlerfrei zu féallen. Weder Exper-
ten noch Ratingmodelle sind in der Lage, die Ausfallwahrscheinlichkeit von Un-
ternehmen und die nachhaltige Werthaltigkeit von Kreditsicherheiten korrekt zu

bestimmen. Dabei existieren grundsétzlich zwei Arten von fehlerbehafteten Ein-

' Die Studie hat im Auftrag des Staatssekretariats fiir Wirtschaft (SECO) unterschiedliche Finan-
zierungsaspekte der KMU in der Schweiz in den Jahren 2009 und 2010 im Umfeld der Finanzkri-
se untersucht.
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schitzungen: einerseits die Vergabe von Krediten, die spiter zu Verlusten fiihren
und andererseits die Verweigerung von Krediten an Unternehmer, die erfolgreich
sind und die Schulden zum Filligkeitstermin zuriickzahlen kénnten. Gerade in
einer gesamtwirtschaftlich schwierigen Lage konnen die Anforderungen an die
Kreditnehmer steigen, da die Bonitét unter Beriicksichtigung héherer Unsicherhei-
ten der Marktentwicklung kritischer beurteilt wird. Finanzierungsantrige welche
nicht eindeutig beurteilbar sind, bergen flir den Unternehmer das Risiko einer ,,fal-
schen® Ablehnung, auch wenn die wirtschaftliche Unternehmenssituation auch zu
Gunsten des Antrages hitte sprechen konnen. Kredite, die nicht eindeutig beurteil-
bar sind, werden in der vorliegenden Abhandlung als ,,im grauen Bereich liegend*
bezeichnet. Obwohl die Sicherung des Zugangs zu Fremdkapital fiir jede Unter-
nehmung von Relevanz ist, konnten gerade solche Unternehmungen von dem Ef-
fekt einer guten Beziehung zur Bank besonders profitieren. Allerdings besteht nur
begrenzte empirische Evidenz aus Deutschland und Spanien beziiglich einer Aus-
wirkung der Beziehungsqualitit auf die Finanzierung (Harhoff & Korting, 1998;
Hernandez-Cénovas & Martinez-Solano, 2010; Lehmann & Neuberger, 2001). Es

stellt sich deshalb die Forschungsfrage aus Sicht des Unternehmers:

Konnen KMU bei gegebener Bonitdt und Sicherheiten ihren Zugang zur
nachhaltigen Bankfinanzierung durch beziehungsbezogene Faktoren posi-

tiv beeinflussen?

Dabei sollen erste Schweizer Erkenntnisse iiber einen positiven Einfluss von Ver-
trauen im KMU-Finanzierungsgeschift iiberpriift werden. Ausserdem wird vermu-
tet, dass ein positiver Effekt der Sicherung des Fremdkapitalzugangs eintreten
kann, wenn Kreditnehmer und Kreditgeber die Risiken dhnlich beurteilen, da eine
kongruente Risikobeurteilung nicht nur symmetrische Informationen, sondern auch
dhnliches fachspezifisches Wissen voraussetzt, um die Informationen sinnvoll

analysieren und die Risiken addquat interpretieren zu konnen.
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Inwieweit beeinflussen gegenseitiges Vertrauen und dhnliche Risikobeur-

teilung die Sicherung des Fremdkapitalzugangs?

Zwar wurden in den letzten vier bis fiinf Dekaden die Effekte von Vertrauen im
geschéftlichen Umfeld intensiv untersucht (fiir eine Literaturiibersicht siehe Dirks
& Ferrin, 2001), aber nicht im Kontext der KMU-Finanzierung. Hieraus ergibt sich
die Frage:

Wie wirkt sich Vertrauen in der KMU-Finanzierung aus?

Das Vertrauen wird in dieser Abhandlung umfassend betrachtet und schliesst auch
das Vertrauen des Kundenbetreuers in die unternechmerischen Fahigkeiten des
KMU-Managements ein. Deshalb wird der Bewertung und effektiven Bewirtschaf-
tung der Unternehmensrisiken eine besondere Bedeutung zugemessen und soweit
die Empirie es erlaubt werden neue Erkenntnisse {iiber das KMU-
Risikomanagement présentiert. Gelingt es, aufzuzeigen, welche Faktoren bei gege-
bener wirtschaftlicher Unternehmenssituation die strategische Sicherung des
Fremdkapitalzugangs positiv beeinflussen, so liefert diese Abhandlung einen Bei-

trag zur strategischen Unternehmungsfiihrung von KMU.

2.2 Wissenschaftliche Grundlagen

Im Fokus der Arbeit steht die strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs aus
Sicht des Unternehmers, welche im Forschungsfeld des Strategic Entrepreneurship
betrachtet wird. Dabei stellen die beziehungsbezogenen Aktivititen des
Unternehmers mit dem Kundenbetreuer der Bank das zu untersuchende Phénomen
dar. Folglich wird die Vergabe von Fremdkapital aus den Perspektiven einer
zwischenbetrieblichen wie auch einer vertraglichen Beziehung unter primérer

Anwendung der Theory of Relational Governance betrachtet (fiir eine
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Argumentation der dualen Sichtweise siche Poppo & Zenger, 2002). Da die
Bankbeziehung bis heute aus der Perspektive der Finanzintermediation und in
diesem Rahmen im Forschungsgebiet des Relationship Lendings analysiert wurde,

fliessen diese Erkenntnisse integrierend mit ein (siche Abbildung 1).

. Kreditvertrag
Transaktionskostentheorie
Banken Prinzipal-Agent-Theorie Unternehmer
Financial Geschiiftsbeziehung | Strategic
Intermediation - Sicht Sicht g Entrepreneurship
Bank Unternehmer
k / Relationship Relational '\ /
Lending Governance

Abbildung 1: Forschungsgebiete

2.2.1 Strategic Entrepreneurship als Forschungsfeld

Die Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs bedeutet fiir eine intakte
Unternehmung, einen nachhaltigen Fremdkapitalzugang zu marktgerechten Kondi-
tionen aufzubauen. Dabei steht aus Sicht des Unternehmers das strategische Ma-
nagement von Fremdkapital im Zentrum: Gelingt es ihm, Fremdkapital besser als
die Konkurrenz zu bewirtschaften, so bildet diese Fahigkeit eine besondere Unter-
nehmensressource, welche je nach Unternehmensstrategie und Finanzierungssitua-
tion einen strategischen Wettbewerbsvorteil darstellen kann. Die Forschungsfragen
wiirden sich deshalb generell in den ziemlich amorphen interdisziplindren For-
schungsansatz des Strategic Managements einordnen lassen. Dessen Interdiszipli-

naritit wird in einer Konsensfindung beschrieben als:

strategic management acts as an intellectual brokering entity, which

thrives by enabling the simultaneous pursuit of multiple research

12
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orientations by members who hail from a wide variety of disciplinary and
philosophical regimes. (Nag et al., 2007: 952).

Wihrend sich das Strategic Management primér mit Strategien und Organisations-
formen zum Erzielen und Erhalten von Wettbewerbsvorteilen auseinandersetzt
(Rumelt, 2006), befasst sich das Forschungsfeld Entrepreneurship mit der Identifi-
kation, Evaluation und Realisierung von unternehmerischen Opportunititen (Shane
& Venkataraman, 2000). Allerdings kdnnen die beiden Forschungsfelder Strategic
Management und Entrepreneurship nur begrenzt gesondert betrachtet werden, da

sie im Grundsatz dieselbe Materie behandeln:

One side of the coin, namely strategic management, has to do with the
achievement of ends — obtaining market share, profit, and sustained com-
petitive advantage. The other side of the coin, namely entrepreneurship,
has to do with the achievement of beginnings — creating products, firms,
and markets. But the clarity and complexity with which an author con-
nects beginnings and ends is what makes a great story. (Venkataraman &
Sarasvathy, 2001: 652)

Die Integration von Strategic Management und Entrepreneurship fiihrt zum spezi-
fischen Forschungsgebiet Strategic Entrepreneurship, welches unternehmerische
Aktivititen aus einer strategischen Perspektive betrachtet (Hitt et al., 2001). In
Anlehnung an diese Definition befasst sich die vorliegende Abhandlung mit der
unternehmerischen Aktivitit der sozialen Beziehung zur Bank aus der strategi-
schen Perspektive der Sicherung des Fremdkapitalzugangs. Dabei wird das Unter-
nehmertum (Entrepreneurship) breit gefasst und nicht nur Unternehmer von neu
gegriindeten, sondern auch Unternehmer von etablierten KMU mit einbezogen,
denn Entrepreneurship-Forschung untersucht nicht nur, wer und weshalb jemand
ein Unternehmer wird, sondern auch die Charaktereigenschaften von erfolgreichen
und erfolglosen Unternechmern (Bygrave & Hofer, 1991). Dabei kann der Erfolg

erst nach mehreren Jahren beurteilt werden. Gerade in schwierigen Zeiten einer
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Unternehmung kommen die unternehmerischen Qualitdten zum Vorschein, wie sie
oftmals auch in der Griindungsphase von grosser Bedeutung sind. Zudem kann
jedes neue grossere Projekt von einer bestehenden Unternehmung als rechtlich
selbststindige Einheit finanziert werden, wodurch die Unterscheidung nach Bygra-
ve & Hofer (1991) von Prozessen zwischen etablierten und neuen Unternehmen
arbitrar werden kann. Die hier verwendete breitere Definition ist konsistent mit der
Sichtweise von Shane (2005), welcher das Phanomen der Neugriindungen als einen

Teil des Forschungsfeldes Entrepreneurship versteht.

2.2.2 Relational Governance als theoretische Perspektive

Aus einer klassischen Perspektive kann das KMU-Kreditgeschéft hauptséchlich
anhand zweier Theorien der neuen Institutionendkonomik erkldrt werden. Die
Transaktionskostentheorie argumentiert, dass bei jeder Transaktion auch Kosten
entstehen und diese von 6konomischer Relevanz sind (Williamson, 1979). Bezo-
gen auf das Kreditgeschift bedeutet dies, dass die Kosten fiir den ersten Kreditent-
scheid und die Vertragserstellung wesentlich hoher sind als jene filir die Verldnge-
rung eines Kredites. Insbesondere nehmen die Kosten fiir die Informationsbeschaf-
fung zur Risikobeurteilung mit der Zeit ab. Die zweite Theorie erklirt das Handeln
zwischen dem Kreditgeber als Prinzipal und dem Kreditnehmer als Agenten, wel-
che in vertraglichen Beziehungen teilweise unterschiedliche Ziele verfolgen und
unterschiedliche Risikopriaferenzen und Informationsasymmetrien aufweisen (Ei-
senhardt, 1989).

Beide Theorien, wenngleich sie fiir das Kreditgeschift von Relevanz sind, vermo-
gen die sozialen Beziehungskomponenten nicht ausreichend zu erkléren. Obwohl
Kapital auf der Basis eines Kreditvertrages an den Unternehmer ausbezahlt wird,
kann die Beziehung zwischen dem Firmenkundenbetreuer und dem Unternehmer
nicht auf eine rein vertragliche Bindung reduziert werden. Die Zusammenarbeit

basiert zwar auf einem Vertragswerk, doch ist Vertrauen fiir eine gute Zusammen-
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arbeit ausschlaggebend und hat wiederum einen positiven Einfluss auf die Kredit-
sprechung (Hernandez-Cénovas & Martinez-Solano, 2010; Lehmann & Neuberger,
2001). Arrow (1972) argumentiert, dass praktisch jede kommerzielle Transaktion
auf Vertrauen basiert — insbesondere wenn sie wiederholt vorgenommen wurde.
Poppo & Zenger (2002) untersuchten empirisch, ob sich formelle Vertrage und
vertrauensbasierte Geschéftsbeziehungen (Relational Governance) substituieren
oder erginzen. Sie konnten nachweisen, dass sich Vertridge und vertrauensbasierte
Bezichungen gegenseitig unterstiitzen und argumentieren, dass Vertridge grundsitz-

lich limitiert sind und durch eine vertrauensbasierte Beziehung erginzt werden.

Weil die Forschungsfragen primér die beziehungsbezogenen Faktoren und die
unternehmerischen Féhigkeiten in einem vertraglich geregelten Kreditverhédltnis
analysieren, sind beide Theorien, die Relational Governance und die neue Instituti-
onendkonomik, fiir die vorliegende Abhandlung von Bedeutung. Da das Vertrauen
allerdings nicht nur auf den Faktoren Gutmiitigkeit und Integritit, sondern auch auf
den unternehmerischen Fahigkeiten aufbaut (Mayer et al., 1995) und alle diese
Eigenschaften massgeblich fiir die willentliche und fahigkeitsbasierte Einhaltung
von Kreditvertrigen verantwortlich sind, kénnen die Fragestellungen grundsitzlich
anhand der Relational Governance erklart werden. Dabei wird Relational Gover-
nance in Anlehnung an Zaheer & Venkatraman (1995) und Ring & van de Ven
(1992) als zwischenbetrieblicher Austausch mit einer starken Vertrauensbasis defi-
niert. Allerdings wird ein Vertrauensverhiltnis erst allmdhlich gebildet, wodurch
die Perspektive der Relational Governance primér fiir die Sicherung des Fremdka-
pitalzugangs in Bezug auf bereits bestehende Finanzierungen verwendet werden
kann. Die Prinzipal-Agent-Theorie hingegen ergibt besonders gute Erklarungsan-
satze fir die Kreditanbahnungsphase bis hin zum Vertragsabschluss und ist somit
fir die Analyse des Finanzierungsverhaltens von neuen Kreditgebern besonders

geeignet.
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3.1 Informationsasymmetrie

3 Literaturanalyse

Die Literaturanalyse ist in die vier Abschnitte ,Informationsasymmetrie®,
»Kreditnachfrage und Verfiigbarkeit“, ,,Relationship Lending* sowie ,,Vertrauen in
die Bankbeziechungen“ gegliedert. Sie verfolgt die Absicht, die wichtigsten Er-
kenntnisse beziiglich der beziehungsorientierten KMU-Finanzierung zusammenzu-
fassen. Der Leser wird feststellen, dass nicht alle relevanten Studien dieser For-
schungsfelder aufgefiihrt sind. Diese vier Forschungsfelder sind so weitreichend,
dass eine gewisse Ungerechtigkeit bei einer schliissigen Zusammenstellung aller
wesentlichen Stossrichtungen unvermeidbar ist. Die Literaturanalyse liefert erste
Antworten auf die Forschungsfragen und dient auch als Basis fiir die Formulierung

der Hypothesen.

3.1 Informationsasymmetrie

Der Abschnitt {iber die Informationsasymmetrie ist gegliedert in zwei Teile. Zuerst
erfolgt ein Uberblick iiber die Theorien der neuen Institutionendkonomik und

nachfolgend wird die Prinzipal-Agent-Theorie auf das Kreditgeschift appliziert.

3.1.1 Uberblick

Aus einer theoretischen Perspektive wurden die Forschungsfragen aufgrund der
Bezichungskomponente primér der Relational-Governance-Theorie und sekundér
nur fiir den Bereich der Neufinanzierungen der Prinzipal-Agent-Theorie zugewie-
sen. Das Fundament einer Kreditbezichung bildet dennoch der formale Kreditver-

trag, welcher im klassischen Erkldrungsansatz mithilfe der neuen Institutionendko-
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nomik (Coase, 1937) analysiert wird. Neben den in Abschnitt 2.2.2 bereits erwahn-
ten Theorien der Transaktionskosten (Williamson, 1979) und Prinzipal-Agent
(Eisenhardt, 1989) gehort zudem die Theorie der Verfiigungsrechte (Alchian &
Demsetz, 1972; Coase, 1960) zu den Erklarungsansétzen der neuen Institutionen-
okonomik. Diese Eigentumsrechte spielen insbesondere bei der vertraglichen Aus-
gestaltung zur Nutzung, Verdnderung und Verdusserung von Kreditsicherheiten im
Umgang mit mehreren finanzierenden Banken eine wesentliche Rolle. Dabei weist
die Diversifikation von Verfligungsrechten gegeniiber einem einzelnen Kreditgeber
unterschiedliche Vor- und Nachteile bei einer eintretenden Insolvenzgefahr auf
(siche Bolton & Scharfstein, 1996). Verfiigungsrechte auf Sicherheiten konnen
insbesondere bei Grundpfandern, Wertschriften, Versicherungspolicen, Biirgschaf-
ten, Leasing und Factoring existieren. Zudem konnen weitere vertragliche Best-
immungen iiber die Gewinnverwendung und die Einflussnahme des Kreditgebers
ausgehandelt werden (Fiiglistaller et al., 2008). Tritt ein Unternehmer Verfiigungs-
rechte an Gléubiger ab, so wird er in seiner Handlungsfreiheit limitiert. Dies kann
insbesondere in Krisenzeiten fiir die Beschaffung von zukiinftigem Kapital von
Bedeutung sein. Die vorliegende Abhandlung fokussiert jedoch nicht rechtliche
Aspekte, sondern das soziale Beziehungselement im Kreditgeschéft, welches von
Informationsasymmetrie und Vertrauen geprégt ist. Zudem werden gerade in der
Prinzipal-Agent-Theorie viele Probleme durch vertragliche Bestimmungen gelost,
was darauf hinweist, dass die Theorie der Verfiigungsrechte oftmals dhnliche Prob-

leme fokussiert, wenn auch mit komplementaren Theorien (Jensen et al., 1976).

3.1.2 Prinzipal-Agent-Theorie im Kreditgeschift

Im Zentrum der Prinzipal-Agent-Theorie stehen Probleme in einer vertraglichen

Beziehung aufgrund unvollstdndiger Informationen und deren kostspiclige Bewdl-
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tigung.” Die klassische Agentenbeziehung wird als Dienstleistungsvertrag zwi-
schen einem oder mehreren Prinzipalen und einem Agenten bezeichnet, in wel-
chem der Agent Entscheidungsrechte erhilt. Diese miissen vom Prinzipal entspre-
chend einschridnkt und iiberwacht werden, wodurch Kosten verursacht werden.
Zudem wird davon ausgegangen, dass beide Parteien ihren personlichen Nutzen
maximieren wollen (Jensen et al., 1976). Die Theorie wird insbesondere zur Erkla-

rung von Problemen zwischen Managern und den Firmeneigentiimern verwendet.

vor Vertragsabschluss (ex ante)

nach Vertragsabschluss (ex post)

Informations- hidden intention hidden information
asymmetrie hidden characteristics hidden action
Kreditnehmer signaling reporting
als Agent I I I
Kreditgeber

screening  self selection monitoring

als Prinzipal

Gefahr adverse selection moral hazard / hold-up

Abbildung 2: Prinzipal-Agent-Problem im Kreditgeschiift in Anlehnung an Barrantes
(2009)

Wird die Theorie auf das Kreditgeschéft {ibertragen, so besteht die Gefahr darin,
dass der Unternehmer die erhaltenen Geldmittel nicht im Sinne der Bank verwen-
det. Dies fiihrt dazu, dass die Bank die Handlungsfreiheit des Unternehmers mithil-

fe von Kreditvertrdgen entsprechend begrenzt und seine Handlungen iiberwacht.

? Die Theorie wurde massgeblich gepriigt durch Eisenhardt (1989), Fama (1980) und Jensen et al.
(1976).
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Folglich nimmt der Kreditgeber die Rolle des Prinzipals ein und der Kreditnehmer
die des Agenten (siche Kley, 2003). Die Prinzipal-Agent-Theorie beriicksichtigt
vier verschiedene Arten von Informationsasymmetrien und drei Gefahren, welche
vor oder nach Abschluss des Vertrags auftreten kdnnen. Dazu existieren im Kre-
ditgeschift fiinf Losungsansétze, wobei das Reporting in klassischer Sicht einen
Bestandteil des Monitorings darstellt (siche Abbildung 2).

In der Geschiftsanbahnungsphase ist die Bank bestrebt, keine adverse Selektion
der Kreditnehmer zu tdtigen, also keine zukiinftigen Problemkredite unter Vertrag
zu nehmen. Dabei besteht eine hohe Wahrscheinlichkeit, einen schlechten Kredit-
nehmer auszuwéhlen, weil sich die guten Risiken tendenziell vom Markt zuriick-
ziehen. Anhand des Gebrauchtwagenmarktes erldutert Akerlof (1970) diese Er-
scheinung wie folgt: Beim Kauf eines neuen Autos weiss der Besitzer noch nicht,
ob er ein verléssliches Auto oder ein fehleranfalliges Montagsauto gekauft hat. Mit
der Zeit kann er dies jedoch besser einschitzen und es entsteht gegeniiber potenzi-
ellen Kaufern eine Informationsasymmetrie. Da Besitzer von Montagsautos ein
grosseres Interesse am Verkauf ihrer Fahrzeuge haben, liegen deren Preise immer
tiefer. Fiir Besitzer von verlédsslichen Fahrzeugen liegt dieser Verkaufspreis unter
ihren Erwartungen, was dazu fiihrt, dass sie sich vom Markt zuriickziehen. Appli-
ziert man die Logik von Akerlof (1970) auf den KMU-Kreditmarkt, so ziehen sich
Unternehmer mit geringem Ausfallrisiko tendenziell aus dem Markt zuriick, weil
die offerierten Konditionen der Banken zu hoch sind und sie leichter an alternative
Finanzierungsquellen gelangen. Die Bank muss deshalb die Kreditfahigkeit von

neuen Kreditnehmern besonders genau priifen.

In der Prinzipal-Agent-Theorie existieren drei Ansdtze zur Aufdeckung von ver-
steckten Absichten und Figenschaften der neuen Kreditnehmer. Erstens kann der
Unternehmer Signale iiber seine Kreditfahigkeit aussenden, welche von der Bank
positiv interpretiert werden konnen. In der Literatur wird dabei insbesondere das

Anbieten von privaten und geschiftlichen Sicherheiten erwihnt (Chan & Kanatas,
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1985; Voordeckers & Steijvers, 2006). Jedoch existieren auch qualitative Signale
wie zum Beispiel die Reputation im Markt, ein professioneller Auftritt und die
Abgabe einer liberzeugenden Business-Case-Dokumentation. Zweitens unterzichen
Banken jeden Kreditantrag einer Priifung, was als Screening bezeichnet wird und
die eigentliche Selektion darstellt. Hierfiir stehen der Bank externe Datenquellen
iiber das Zahlungsverhalten und allfillige Betreibungen beim Antragssteller zur
Verfiigung. Zudem wird das Projektvorhaben anhand der eingereichten Unterlagen
gepriift. Im bezichungsorientierten Kreditgeschéft konnen ausserdem via Bezie-
hungsnetzwerk der Kundenbetreuer weitere Informationen iiber den potenziellen
Neukunden gewonnen werden. Drittens konnen Banken gemidss Bester (1985)
einen Self-selection-Mechanismus anwenden, indem sie zwei verschiedene Vertra-
ge anbieten. Dabei ist davon auszugehen, dass risikolose Investoren tendenziell den
Vertrag mit mehr eingeforderten Sicherheiten zu einem tieferen Kreditzins bevor-
zugen. Insgesamt sind die von Banken angewendeten Losungsansétze zur Redukti-
on der adversen Selektion effektiv und es konnte aufgezeigt werden, dass bessere
KMU auch grossere Kredite zu tieferen Zinsen erhalten (Cressy & Toivanen,
2001).

Nach Abschluss eines Kreditvertrages besteht geméss der Prinzipal-Agent-Theorie
das Risiko, dass der Kreditnehmer Informationen absichtlich zuriickhéalt oder ver-
deckte Handlungen durchfiihrt. Dies wird als Moral Hazard bezeichnet. Ein Moral
Hazard kann eintreten, wenn der Unternehmer entgegen den Vereinbarungen in ein
riskanteres Projekt investiert, was jedoch fiir die Bank nicht ersichtlich ist. Ist das
Projekt erfolgreich, so fiihrt es fiir den Kreditnehmer zu einem hdheren Ertrag. Die
Bank hingegen profititert nicht und muss die hohere Verlustwahrscheinlichkeit des
riskanteren Projektes unbewusst mittragen. Dabei ist der Aufwand fiir die Projekt-
{iberwachung ungleichmissig verteilt: Fiir den Unternehmer ist die Uberwachung
im Rahmen seiner geschéftlichen Aktivititen kostenlos, wahrend die Geldgeber
dafiir einen zusdtzlichen Aufwand leisten miissen (Boyd et al., 1998). Weil eine

verringerte Informationsasymmetrie die Moral-Hazard-Gefahr reduziert (Leland &
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Pyle, 1977), sind die Banken bestrebt, eine moglichst grosse Transparenz des Kre-
ditgeschéfts zu erreichen. Die Handlungen zum Abbau des Informationsdefizits
werden als Monitoring bezeichnet und beruhen auf dem vertraglich vereinbarten
Reporting wie zum Beispiel der Einsicht in die Jahresabschliisse und allfélligen
weiteren Offenlegungspflichten in Bezug auf die wirtschaftlichen Verhéltnisse.
Zudem konnen Zahlungsfliisse analysiert oder Projekte vor Ort besichtigt werden.
Im Zusammenhang mit dem Monitoring vermutet Holmstrom (1979), dass mit
einer lingeren Bezichungsdauer die Moral-Hazard-Gefahr abnimmt — damit legte

er den Grundstein fiir den heutigen Forschungsansatz des Relationship Lendings:

When the same situation repeats itself over time, the effects of uncertainty
tend to be reduced and dysfunctional behavior is more accurately revealed,

thus alleviating the problem of moral hazard. (Holmstrom, 1979: 90).

Dagegen argumentieren die Autoren de Meza & Southey (1996), dass die konven-
tionelle Sichtweise der Moral-Hazard-Gefahr und der adversen Selektion die Un-
ternehmer nicht immer realistisch darstellt. Einerseits verfiigen die Banken iiber
umfassende Finanzierungserfahrungen und kdnnen daher die unternehmerischen
Risiken realistischer einschitzen und andererseits nehmen die optimistischen Jung-
unternehmer meist eine befangene Erwartungshaltung in Bezug auf den zukiinfti-

gen Geschiftsgang ein.

Eine weitere Gefahr im Kontext der Prinzipal-Agent-Theorie ist die eines Hold-ups
(Erpressung), welcher auf einer versteckten Intention beruht, wie zum Beispiel
beim bewussten Ausniitzen einer Vertragsliicke (Engel, 2003). Ein solcher Hold-up

kann von beiden Vertragsparteien ausgehen.

3.2 Kreditnachfrage und Verfiigbarkeit

Alle Unternehmungen bendtigen Kapital, welches entweder von den Eigentiimern

oder von Dritten stammt. Entscheiden sich die Eigentlimer, zusitzliches Kapital
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von Dritten zu beziehen, so verdndert dies die Bilanzstruktur und es entsteht eine
Abhiéngigkeit zum Fremdkapitalgeber. Dieser Abschnitt fasst die Literatur bezilig-
lich der Kapitalstrukturpraferenzen, der Kreditrationierung und der Kreditkosten
aus Sicht der Bank zusammen. Abschliessend werden die wichtigsten empirischen
Erkenntnisse des Schweizer KMU-Kreditgeschéftes dargestellt.

3.2.1 Kapitalstrukturpriferenzen

Die Erforschung von Kapitalstrukturen untersucht Zusammenhinge zwischen
Eigenkapital-zu-Fremdkapital-Verhéltnis und Wachstum, Steueraspekten, Grosse,
Industrie, Profitabilitit sowie Ertragsvolatilitdt einer Unternehmung (Titman &
Wessels, 1988). Unternehmer haben personliche Praferenzen beziiglich der optima-
len Kapitalstruktur. Die Pecking-Order-Theorie vermutet dabei ein bestimmtes
Verhaltensmuster: Firmen bevorzugen interne Finanzierung und passen deshalb die
Hohe der Dividenden den vorliegenden Geschiftsopportunitéiten an. Wird trotzdem
Kapital von Dritten benétigt, so wird Fremdkapital dem Aktienkapital vorgezogen
(Myers, 1984). Unter dieser Hypothese agieren Unternehmen nicht immer rational
und verzichten mitunter auf eine notwendige Investition, wenn sie durch zusitzli-
ches Eigenkapital neuer Investoren finanziert werden miisste (Myers & Majluf,
1984). Bhaird (2010) untersuchte die Finanzierungspriferenzen von KMU-
Unternehmern und fand die empirische Ubereinstimmung, dass die KMU zuriick-
gehaltene Gewinne als Finanzierungsquelle bevorzugen. Zudem favorisieren klei-
nere Unternehmen die Verwendung des Gewinns zur Riickzahlung von Krediten,
wihrend Grossunternehmen bereit sind, Kredite aufzunehmen, um Dividenden zu
zahlen (Frank & Goyal, 2003). Carpenter & Petersen (2002) erforschten 1’600
kleine US-Produktionsbetriebe und stellten fest, dass diese typischerweise den
gesamten Gewinn zuriickhalten, nur geringe Fremdfinanzierung aufweisen und das

Wachstum der Unternehmungen durch die interne Finanzierung limitiert ist.
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Das viel zitierte Modigliani-Miller-Theorem (1958) besagt, dass die Kapitalstruk-
tur unter der theoretischen Annahme eines friktionslosen Marktes fiir den Unter-
nehmenswert irrelevant ist und ldsst damit dem Unternehmer Raum fiir die persén-
lich optimale Finanzierungsstruktur. Diese Wahlfreiheit setzt allerdings voraus,
dass die Unternehmung iiber eine ausreichende und werthaltige Eigenkapitalbasis
verfligt und liquide Gewinne erwirtschaftet, um die Wahlfreiheit ausiiben zu kon-
nen. Bestehen jedoch erhebliche finanzielle Risiken, so benétigt die Unternehmung
zusétzliches Risikokapital von Eigentiimern und nicht ,risiko-averses* Fremdkapi-
tal. In einer spanischen Studie konnte aufgezeigt werden, dass bereits drei Jahre
vor einem Unternehmensausfall die Kreditlimiten stérker reduziert werden und als
Folge die Limitenausnutzung stirker ansteigt als bei gesunden Unternehmungen
(Jiménez et al., 2009).

Es ist anzunehmen, dass viele KMU aufgrund der Ertragssituation nicht iiber die
gleichen Freiheiten in der Kapitalstrukturwahl verfiigen wie Grossunternehmen. So
unterscheiden sich zum Beispiel in Grossbritannien KMU von grossen Unterneh-
mungen durch grossere kurzfristige Verbindlichkeiten und einen hoéheren Ver-
schuldungsgrad (Hughes, 1997). Dies kann auf ein Ertragsproblem hindeuten, weil
unprofitable Firmen im Vergleich zu profitablen Firmen im Laufe der Zeit mehr
Fremdkapital aufnehmen miissen (Myers, 1984). Obgleich ein hoher Verschul-
dungsgrad auch gezielt zur Steigerung der Unternehmensprofitabilitdt eingesetzt
werden kann, deutet er innerhalb der Branche oftmals auf mangelnde Ertragskraft
und schrumpfendes Eigenkapital hin. Zudem stellt ein hoher Verschuldungsgrad
ein Moral-Hazard-Risiko dar, weshalb die Banken vom Unternehmer oft eine mog-

lichst grosse finanzielle Beteiligung als Signal erwarten.

3.2.2 Kreditrationierung

In makrodkonomischer Sicht sollten Kredite in einem nicht regulierten Markt nach

dem Gesetz von Angebot und Nachfrage immer zu einem risikogerechten Zinssatz
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verfiigbar sein (fiir diese grundsitzliche Annahme siehe Stonecash et al., 2003).
Das Modell von Stiglitz & Weiss (1981) begriindet die trotzdem auftretende Kre-
ditrationierung mit der Gefahr einer adversen Selektion: Es wird argumentiert, dass
der Zinssatz als Beurteilungskriterium dienen kann: Ist ein Kreditnehmer bereit,
einen verhéltnisméssig hohen Kreditzins zu zahlen, so geht die Bank von einer
geringeren Riickzahlungswahrscheinlichkeit aus, was ein hoheres Ertragsrisiko fiir
die Bank bedeutet. Hohere Kreditzinsen fiihren ausserdem zu einer finanziellen
Zusatzbelastung des Schuldners und konnen seine Zahlungsfahigkeit weiter beein-
trachtigen. Beck et al. (2006) untersuchten die Determinanten fiir Finanzierungs-
barrieren anhand von 10’000 Unternehmen aus 80 Landern. Sie fanden statistische
Evidenz, dass insbesondere éltere, grossere und ausldndisch beherrschte Unter-
nehmen geringere Finanzierungschwierigkeiten aufweisen, was aufzeigt, dass

insbesondere jiingere KMU von einer Kreditrationierung betroffen sein kénnen.

Eine Kreditrationierung ist jedoch auch abhéngig von den verfiigbaren Sicherhei-
ten und von der Kreditart: Kann der Kreditnehmer werthaltige und gut liquidierba-
re Sicherheiten einbringen, so ist eine Kreditverweigerung seitens der Bank auch
bei limitierter Bonitét respektive Ertragskraft insofern eher unwahrscheinlich, als
die Bank fiir den Kreditentscheid weniger auf die zukiinftige Zahlungsfahigkeit
abstellen muss. Existieren hingegen keine Sicherheiten und wird die Bonitét als
niedrig eingestuft, so ist die Ablehnung eines Kredites sehr wahrscheinlich. Alter-
native Finanzierungsarten, welche die Eigentumsrechte auf den Kreditgeber iiber-
tragen, fiihren jedoch als eine weitere Sicherstellungsart zu einer weniger restrikti-
ven Kreditvergabe. Deshalb nutzen vorwiegend junge und weniger solvente KMU
das Leasing als Finanzierungsmoglichkeit, wenn ihnen Bankkredite verwehrt blei-
ben (Filareto-Deghaye & Séverin, 2007). Dies ldsst jedoch nicht den Umkehr-
schluss zu, dass mit Leasing finanzierte Unternehmungen per se riskanter sind.
Auch bonititsstarke Unternehmen konnen je nach Finanzierungsangebot beim
Leasing von tieferen Zinsen profitieren, da fiir die Bank hier eine Sicherstellung

vorliegt.
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Die in den Medien stark wahrgenommene Kreditverknappung basiert oftmals auf
anekdotischer Evidenz (Bernanke et al., 1991), denn auch dann, wenn aufgezeigt
werden kann, dass das Kreditvolumen in einem Wirtschaftsraum abgenommen hat,
kann hieraus noch kein Riickschluss auf eine bankseitige Kreditverknappung gezo-
gen werden, da gerade in einem wirtschaftlichen Schock Unternehmen sich bei
neuen Investitionen zuriickhalten und weniger Kapital benotigen (Bernanke &
Gertler, 1995). Trotzdem gibt es ausreichend Evidenz, dass Kreditverknappungen
existieren. Erstens untersuchten Ding et al. (1998) die asiatische Krise Ende der
neunziger Jahre und beschrieben in Anlehnung an die These der adversen Selekti-
on die Kreditverknappung als eine Flucht in weniger riskante Anlagen. Davon sind
insbesondere KMU und Kreditnehmer mit einer starken Informationsasymmetrie
zu den Kreditgebern betroffen. Die Autoren erklirten die Kreditverknappung in
Asien mit einem starken internationalen Kapitalabfluss, der Abwertung des Wech-
selkurses und einer restriktiven Geldpolitik. Zweitens konnen Financial-
Deleveraging-Prozesse in Banken zu einer Kreditverknappung fiihren. Die letzte
Finanzkrise hat gezeigt, dass insbesondere Banken mit Verlusten und einer tiefen
Eigenkapitalquote Vermogenswerte liquidierten und damit ihre Bilanzstruktur
verkiirzten, um die eigene Insolvenz zu verhindern. Deshalb werden in dieser Pha-
se Kredite restriktiv vergeben (Burghof & Prothmann, 2008; Devereux & Yetman,
2010). Ein dritter wesentlicher Faktor fiir die wahrgenommene Kreditverknappung
ist eine allgemeine gesamtwirtschaftliche Verschlechterung der Bonitdt. Anhand
einer deutschen Studie im Auftrag der KfW Bankengruppe® (Bauer & Zimmer-
mann, 2010) wurde der Zusammenhang zwischen der Verdnderung des Ratings

und der Tendenz zur Kreditaufnahme analysiert. Dabei gaben zwei Drittel der

? Die KfW Bankengruppe fiihrt jahrlich in Zusammenarbeit mit liber zwanzig Wirtschaftsverban-
den Befragungen iiber die Unternehmensfinanzierung im deutschen Mittelstand durch. Fiir die
Befragung im ersten Quartal 2010 wurden 30’000 Fragebogen iiber die Verbande versandt und

der auswertbare Riicklauf betrug iiber 15 % (Bauer & Zimmermann, 2010).
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Unternehmungen mit einer Ratingverschlechterung an, dass die Kreditaufnahme
schwieriger geworden sei. Unternehmungen hingegen, welche keine Rating-
Herabstufung erfuhren, gaben nur zu rund 28 % an, dass die Kreditaufnahme
schwieriger geworden sei. Zudem zeigt die Studie auf, dass im Mehrjahresver-
gleich die Wahrscheinlichkeit einer Bonitétsverschlechterung zwischen rund 10%
und 30% schwanken kann. Da es sich bei dieser Analyse um Krediterneuerungen
handelte und die Bank aufgrund der vorhandenen Informationen die Unterneh-
mensschwéchen der Kreditnehmer bereits kannte, lag in diesen Féllen eine Ten-
denz zur Kredtirationierung, jedoch keine Gefahr einer adversen Selektion nach
dem Modell von Stiglitz & Weiss (1981), vor.

Abschliessend ist zu erwédhnen, dass die Kreditrationierung einer Bank sich zu
Gunsten der iibrigen Kreditnehmer der gleichen Bank auswirken kann, da Banken
mit niedrigen Riickstellungen fiir Kreditrisiken auch weniger Kreditkosten an die
guten Kreditnehmer weiterverrechnen miissen (Allen, 1983; Jaffee & Russell,
1976). Ahnlich wie bei Versicherungen triigt hier der einzelne Kreditnehmer die
Kosten eines Kreditausfalls im Bankenportfolio mit und kann je nach Preispolitik

der Bank von tieferen Kreditkosten profitieren.

3.2.3 Kreditkosten

Kredite verursachen bei Banken Kosten. Die Kreditzinsen beinhalten im Wesentli-
chen die Kosten fiir die Refinanzierung, den erwarteten Kreditverlust4, die Ab-
wicklungsprozesse und die Marge. Die Refinanzierungskosten entsprechen dabei
dem Zinssatz, zu welchem der Kreditgeber das Kapital am Markt beschaffen kann.
Die zweite Kostenkomponente kann anhand der Basel-III-Richtlinien (siche Basel

Committee on Banking Supervision, 2005) erkldrt werden. Dabei berechnen sich

* Die Kosten fiir unerwartete Kreditverluste werden durch das Eigenkapital der Bank getragen.
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die Kosten fiir den erwarteten Kreditverlust (EL) flir einen einjahrigen Kredit aus
der Ausfallwahrscheinlichkeit des Schuldners (PD), dem ausstehenden Kredit zum
Zeitpunkt des Ausfalls (EAD) und der effektiven Verlustquote (LGD) des filligen
Kredits:

EL = PD x EAD x LGD

Die Ausfallwahrscheinlichkeit des Schuldners (PD) wird normalerweise auf ein
Jahr gemessen und liegt nach deutscher und franzoésischer Empirie fiir 50 % der
KMU unterhalb von einem Prozent (Dietsch & Petey, 2004). Der erwartete Kredit-
verlust deckt damit die Kosten, die im Mehrjahresvergleich je Ratingklasse durch
Kreditausfille in einer Bank auftreten. Die dritte Kostenkomponente, die Abwick-
lungskosten, miissen die Prozesskosten der Antragspriifung, Kreditiiberwachung
und weitere Gemeinkosten decken.’ Dabei stecken Banken bei KMU-
Finanzierungen in einem Kosten-Ertrags-Dilemma: Bei der Akquisition von neuen
KMU-Finanzierungen rechtfertigt der geringe Kapitalbedarf nur einen limitierten
Priifaufwand pro Finanzierung — es muss daher das Optimum zwischen dem Ein-
gehen eines erhohten Ausfallrisikos und erhohten Personalkosten fiir die Kredit-
priifung und Uberwachung gefunden werden (Optimum: Punkt 1 in Abbildung 3).
Die Marge als letzte Kostenkomponente stellt den kalkulierten Nettoertrag des
Kredits dar.

* Altman (1980) beschreibt den Kreditprozess anhand von vier Schritten: Kreditantrag, Kreditprii-
fung, Kreditreview und Riickzahlung. Ist die Riickzahlung nicht erfolgreich, so erfolgen
Recovery-Aktivititen, andernfalls folgt moglicherweise ein neuer Kreditantrag.
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Abbildung 3: Kreditkosten — optimaler Priifaufwand zur Reduktion der Informations-

asymmetrie

3.2.4 Evidenz des Schweizer Kreditgeschiftes

Das Staatssekretariat fir Wirtschaft (SECO) fiihrte in Zusammenarbeit mit
Schweizer Wirtschaftsverbénden eine reprisentative Befragung zu den Herausfor-
derungen im Dialog zwischen KMU und Banken durch. Die Erkenntnisse dieser
Studie (Fasano & Gfeller, 2003) beruhen auf einem Riicklauf von 438 Fragebogen
von KMU des zweiten und dritten Wirtschaftssektors. Zudem wurden 44 Ge-
schéftskundenverantwortliche befragt. Anhand der Antworten der Unternehmer
konnten positive Korrelationen zwischen der Zufriedenheit mit der Bankbeziehung
und der Prosperitit der KMU sowie mit der Unternehmensgrosse festgestellt wer-
den. Das Zufriedenheitsniveau unterscheidet sich jedoch nicht wesentlich zwischen
Regionen und Sektoren. Zwei Fiinftel der KMU geben an, dass sie im Kundenge-
sprach kein Feedback zum Stirken-Schwichen-Profil der Unternehmung erhalten,
wohingegen vier Fiinftel die Bewertungsmethoden von Banken als fair erachten.
Ausserdem ist ersichtlich, dass fremdfinanzierte KMU einen durchschnittlichen
Finanzierungsgrad von 50 % aufweisen und mit steigender Unternehmensgrdsse

der Finanzierungsgrad ansteigt.

Zudem wurden die Kundenbetreuer und die Unternehmer iiber die Wichtigkeit

einzelner strategischer Managementaktivititen befragt. Dabei wurde der unterneh-
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mensinternen Risikobewertung ein relativ hoher Stellenwert beigemessen. Die
Wichtigkeit der Risikobewertung steht hinter der der Gesamtstrategie, der Definiti-
on des Kerngeschifts und einer detaillierten Ertragsanalyse. Als weniger wichtig
als die Risikobewertung wurden hingegen die Erarbeitung von Teilstrategien fiir
Marketing, Innovationsmanagement und Technologie sowie die systematische
Marktanalyse bewertet. Die Studie legt im Weiteren offen, dass die Banken auf-
grund der Qualitdt der eingereichten Dokumente Schwierigkeiten mit der Einschit-
zung der Faktenlage der KMU haben.

Mit einer gewissen Regelméssigkeit von Wirtschaftszyklen erhilt die Kreditratio-
nierung auch in der Schweizer Presse einen erhohten Stellenwert. Letztmals war
dies in der Schweiz nach der Insolvenz der Bank Lehman Brothers und der damit
einhergehenden globalen Finanzkrise im September 2008 der Fall. Dies fiihrte
dazu, dass einzelne Unternehmungen gegeniiber den Fremdkapitalgebern vermehrt
nachweisen mussten, inwiefern ein Worst-Case-Szenario Liquiditit und Eigenkapi-
talbasis gefahrden konnte (Mayer, 2008). Einige Jahre zuvor war in der Presse ein
dhnlicher Aufschrei erfolgt aufgrund der Befiirchtung, kreditfeindliche Basler
Eigenmittelvorschriften konnten den Aufschwung abwiirgen (Pedergnana et al.,
2004).

Bei der Analyse der bereitgestellten Kreditlimiten und deren Beniitzung durch
Unternehmungen in der Schweiz wahrend der Jahre 2007 bis 2010 ist zwar ein
Einbruch im vierten Quartal 2008 ersichtlich, jedoch haben iiber das gesamte Jahr
2008 betrachtet sowohl das Limitenvolumen als auch die Beniitzung der Limiten
zugenommen (siehe Abbildung 4; Schweizerische Nationalbank, 2011).° Zudem ist
derselben Kreditvolumenstatistik zu entnehmen, dass in der Schweiz die Hypothe-

se, dass kleinere Banken kleinere Unternehmungen finanzieren (Berger et al.,

6 ,»Meldepflichtig sind Banken mit Standort in der Schweiz, deren Inlandkredite mindestens 280
Millionen Franken aufweisen (Schweizerische Nationalbank, 2011).
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2005) nicht zutrifft: Grossbanken finanzieren auf ungedeckter Basis im Vergleich
zu Kantonalbanken mehr Unternehmen mit einer Betriebsgrosse von 10 bis 49
Mitarbeitern, hingegen finanzieren Kantonalbanken mehr Unternehmen mit einer
Betriebsgrosse von 50 bis 249 Mitarbeitern (siche Anhang A, Seite 167).
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Abbildung 4: Total von Limiten der Schweizer Banken und deren Beniitzung durch alle
Unternehmungen im Zeitraum 2007 bis 2010 (Schweizerische Nationalbank, 2011)

Um die Entwicklung der Finanzierungssituation im Umfeld der Finanzkrise zu
durchleuchten, wurden im Auftrag des Staatssekretariats fiir Wirtschaft (SECO)
anhand einer Stichprobe von 1°722 KMU in den Jahren 2009 und 2010 telefoni-
sche Panelbefragungen durchgefiihrt (M.L.S. Trend, 2010). Die Studie zeigt, dass
Unternehmen mit mehr als zehn Mitarbeitern zu rund 60 % iiber eine Fazilitit bei
einer Bank verfligten — kleine Unternehmungen hatten jedoch wesentlich seltener
einen Bankkredit. 13 % derjenigen KMU, die im Jahr 2009 einen Kredit hatten,
2010 jedoch nicht mehr, gaben als Grund eine Verweigerung seitens der Bank an.
Ein Grossteil der restlichen KMU gaben an, dass der Kredit nicht mehr bendtigt
wurde. Besonders betroffen von Kreditverweigerungen war das Gast- und Hotel-

gewerbe. Von denjenigen Unternehmen, die einen Kredit nicht oder nicht vollstin-
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dig erhalten hatten, gaben rund zwei Drittel an, dass sie bereit gewesen wiren,
hohere Kreditkosten zu tragen. Zudem zeigt der Vergleich von 2009 und 2010,
dass fiir die Unternehmer die Finanzierungsarten Eigenkapital, Lieferantenkredite,

Leasing und Factoring erheblich an Bedeutung gewonnen haben.

Eine Analyse der berechneten Risikoprdmien bei einjdhrigen kommerziellen Fi-
nanzierungen, durchgefiihrt im Jahr 2006 bei 15 Schweizer Regionalbanken, zeigt
auf, dass die durchschnittliche KMU-Risikopramie zwischen 0.16 % fiir sehr gute
Bonitdten und 3.03 % fiir knapp ausreichende Bonititen liegt (Dietrich, 2010).
Zudem ist iiber die Zeit ein Anstieg der Risikopramie fiir sehr gute Bonititen fest-
gestellt worden: Fiir eine einjdhrige Finanzierung betrdgt die Risikopramie 0.16 %
(s =0.12), fiir drei Jahre 0.22 % (s = 0.16) und fiir fiinf Jahre 0.28 % (s = 0.18).
Diese Zunahme reflektiert die Wahrscheinlichkeit der Bonitétsverschlechterung

uber die Zeitdauer.

Aus dem Bericht iiber die Finanzstabilitdt der Schweiz ist ersichtlich, dass die
Kreditriickstellungen der einzelnen Bankengruppen im Verhiltnis zum gesamten
Kreditvolumen von 1999 bis 2009 kontinuierlich abgenommen haben und weniger
als ein Prozent des Kreditvolumens ausmachen (Schweizerische Nationalbank,
2010). Allerdings wird in diesem Bericht anhand verschiedener Indikatoren auch

auf einen moglichen Anstieg der Ausfallraten hingewiesen.

3.3 Relationship Lending

Eine der Hauptaufgaben von Banken ist die Kanalisierung von iiberschiissigem
Kapital der Sparanleger und die Weiterverleihung an Kreditnehmer in der Funktion
als Agenten. Bereits in den achtziger Jahren wurde erkannt, dass Banken in ihrer
Funktion als Kreditgeber nicht nur aus der Sicht der Transaktionskosten betrachtet

werden konnen, sondern dass sie auch eine delegierte Uberwachungsfunktion der
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Spareinleger iibernehmen (Diamond, 1984; Ramakrishnan & Thakor, 1984). Diese
Uberwachung ist je nach Kreditnehmer und -besicherung unterschiedlich aufwin-
dig. Je grosser die Opazitit’ einer finanzierten Unternehmung, desto mehr Uber-
wachungsaufwand wird bendtigt, um die vorliegende Informationsasymmetrie
abzubauen (Ross, 1989).

Deakins & Hussain (1994) analysierten die Risikobeurteilung der Banken unter
Beriicksichtigung von Moral Hazard und adverser Selektion und argumentierten,
dass die Risikobeurteilung von Kreditnehmern nicht von der Art der Kundenbezie-
hung getrennt werden kénne. Ab den neunziger Jahren wurde darauf aufbauend der
Wert der Bankbeziehung zur Reduktion der Informationsasymmetrie unter dem
Begriff Relationship Lending analysiert. In dem bahnbrechenden Artikel von Ber-
ger & Udell (1995) konnte aufgezeigt werden, dass Kreditnehmer mit einer ldnge-
ren Bankbeziehung weniger Zinsen zahlen und weniger Sicherheiten einbringen
miissen. Allerdings ergaben weitere Studien diesbeziiglich gemischte Evidenz
(Elyasiani & Goldberg, 2004). Relationship Lending untersucht heute im Wesent-
lichen die Einfliisse von unternehmensbezogenen Aspekten (zum Beispiel Firmen-
gosse und -alter) und beziehungsbezogenen Aspekten (zum Beispiel Beziehungs-
dauer, Anzahl Bankenbeziechungen) auf die Kreditkonditionen (zum Beispiel Si-
cherheiten, Zinsen, Kreditverfligbarkeit; siehe Elyasiani & Goldberg, 2004 und
Udell, 2008). Dabei lag der Fokus der Studien primér auf den Kreditkosten und
weniger auf der Kreditverfiigbarkeit (Cole, 1998). Boot (2000) assoziiert zwei

hauptséchliche Kostenarten im Relationship Lending:

The soft-budget constraint problem has to do with the potential lack of

toughness on the bank’s part in enforcing credit contracts that may come

7 Opazitit wird im Forschungsfeld Relationship Lending als eine Intransparenz des Kreditneh-
mers aufgrund mangelnder Unternehmensinformationen verstanden.
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with relationship-banking proximity. The hold-up problem has to do with
the information monopoly the bank generates in the course of lending,
that may allow it to make loans at non-competitive terms in the future to
the borrower. (Boot, 2000: 16)

Dabei versteht der Autor als ,,soft-budget constraint problem® die Schwierigkeit,
einem bestehenden Kreditnehmer in finanziellen Néten nicht zusitzliche Uberbrii-
ckungskredite zu sprechen und argumentiert, dass neue Kreditgeber zu diesem
Zeitpunkt keine Finanzierung sprechen wiirden. Hingegen liegt es im Interesse des
bestehenden Kreditgebers, die bereits getitigte Finanzierung zu sichern und

dadurch einen Kreditverlust zu verhindern.

In der Literatur wird zwischen dem Relationship Lending und dem Transactional
Lending unterschieden (fiir einen Literaturiiberblick siche Berger & Udell, 2006
und Degryse & Ongena, 2007). Wiahrend mit Relationship Lending der Einfluss
einer abnehmenden Informationsasymmetrie auf das Finanzierungsverhalten be-
zeichnet wird, wird beim Transactional Lending ausschliesslich anhand von quanti-
tativen Informationen und verfligbaren Sicherheiten finanziert. Leasing, Factoring
und Immobilienfinanzierungen werden als transaktionale Finanzierungen einge-
stuft und die Blankofinanzierung von opaken Unternehmen als relationale Finan-
zierung (Taketa & Udell, 2006). In der KMU-Finanzierungspraxis besteht jedoch
meist eine Mischform (Berger & Udell, 2006; Berlin & Mester, 1998; Udell,
2008). Ein Beispiel fiir eine solche Mischform ist die grundpfandgedeckte Finan-
zierung eines industriellen Objektes: Oftmals unterscheidet sich dessen Werthal-
tigkeit zwischen den beiden Szenarien der Verdusserung und der Weiterfiihrung
des Betriebs. Ubersteigt die Finanzierung den Veridusserungswert und handelt es
sich um eine opake Unternehmung, so entspricht der den Verdusserungswert iiber-
steigende Teil dem Relationship Lending. Nachfolgend werden einige Aspekte des

Relationship Lendings zusammengefasst.
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3.3.1 Kreditkonditionen

Die Auswirkungen auf die Kreditkonditionen sind primér anhand des Zinssatzes,
der einzubringenden Sicherheiten und der Kreditverfiigbarkeit untersucht worden.
Cole (1998) analysierte zum Beispiel eine Stichprobe von iiber 5’000 Kleinunter-
nehmungen in den Vereinigten Staaten und stellte fest, dass eine bestehende Bank-
finanzierung die Kreditverfiigbarkeit erhoht, die Beziehungsdauer jedoch diesbe-
zliglich keinen Einfluss hat. Relationship-Lending-Studien zeigen insgesamt zu-
dem gemischte Evidenz beziiglich des Einflusses der Bankbeziehung auf die Zins-
konditionen und die erforderlichen Sicherheiten (Elyasiani & Goldberg, 2004;
Hernandez-Céanovas & Martinez-Solano, 2010; Lehmann et al., 2004). Hingegen
erscheint insbesondere die Konzentration auf wenige Bankbeziehungen einen posi-
tiven Einfluss auf die Verfligbarkeit zu haben. Die Erkenntnisse der wichtigsten
der Relationship-Lending-Studien wurde durch Hernandez-Canovas & Martinez-
Solano (2010) bei den Autoren eingefordert und strukturiert dargestellt (siche Ta-
belle 1). Der Review zeigt auf, dass nur in einer Studie das Vertrauen als Bezie-
hungsindikator verwendet wurde. In einer deutschen Studie (Lehmann & Neuber-
ger, 2001) konnte aufgezeigt werden, dass durch positive Erfahrungen in der Zu-
sammenarbeit mit Unternehmern und intensiven Informationsfluss die Kreditver-

fligbarkeit ansteigen kann.

In Bezug auf die Hausbankbeziehung, welche primir im deutschen Sprachraum
existiert und als ein Relationship Lending betrachtet werden kann, wurden beson-
dere Verhaltensmuster entdeckt: Hausbanken bieten ihren Kreditnehmern eine
implizite Liquiditdtsversicherung und sind bereit, bei einer Bonitétsverschlechte-
rung die anteilsmidssige Finanzierung zu erhdhen (Elsas & Krahnen, 1998), wobei
diese Versicherung allerdings nur begrenzt wirkt. Bei einer Ratingverschlechterung
von mehr als einer Ratingklasse konnte der Effekt nicht mehr nachgewiesen wer-

den.
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Resultate
Bezichungs-
Land Autoren indi Verflig- Sicher-
indikator ‘ Zinssatz ‘
barkeit heiten
USA Petersen & Rajan (1994) Beziechungsdauer | Erhohung kein Effekt
Konzentration Erhéhung Reduktion
Berger & Udell (1995) Bezichungsdauer Reduktion Reduktion
Cole (1998) Bezichungsdauer | Erhohung®
Konzentration Erhéhung
Deutschland | Harhoff & Kérting (1998)° Bezichungsdauer | kein Effekt | kein Effekt | Reduktion
Konzentration Erhohung kein Effekt | Reduktion
Machauer & Weber (1998) Beziehungsdauer | kein Effekt | kein Effekt | kein Effekt
Konzentration Erhohung kein Effekt | Erhchung
Elsas & Krahnen (1998) Beziehungsdauer kein Effekt
Lehmann & Neuberger (2001) Bezichungsdauer | Erhohung kein Effekt | Reduktion
Vertrauen Erhohung Reduktion kein Effekt
Italien Angelini et al. (1998) Beziehungsdauer | Erh6hung Erhohung
Konzentration Erhohung Erhohung
Belgien Degryse & van Cayseele (2000) Beziehungsdauer Erhéhung Reduktion
de Bodt et al. (2005) Bezichungsdauer | Erhohung
Konzentration Erhéhung

Tabelle 1: Ubersicht der empirischen

Evidenz im Forschungsbereich Relationship

Lending nach Angaben der einzelnen Autoren (Herndndez-Canovas & Martinez-Solano,

2010: 480)

¥ Coles Artikel (1998) zufolge steigt zwar durch eine existierende Bankbeziehung die Verfiigbar-
keit, jedoch hat die Beziehungsdauer keinen Einfluss.
° Die Studie untersuchte zudem auch den Einfluss von Vertrauen und stellte fest: ,,If respondents
indicate that there is mutual trust between bank and firm, collateral requirements are significantly
lower, but this relationship could be spurious due to simultaneity problems.* (Harhoff & Koérting,

1998: 1348).
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Eine aktuelle Studie aus Spanien liefert Erkenntnisse {iber den Einfluss des Ver-
trauens in der Hausbankbeziehung: Erwartungsgeméss fiihrt Vertrauen zu einem
besseren Fremdkapitalzugang und niedrigeren Kreditzinsen, jedoch haben die
Firmen hier mehr Sicherheiten einzubringen (Hernandez-Céanovas & Martinez-
Solano, 2010). Die Autoren argumentieren dabei in Ubereinstimmung mit fritheren
Studien (Lehmann & Neuberger, 2001; Machauer & Weber, 1998), dass die Haus-
bank oftmals die erste finanzierende Bank einer Unternehmung ist und aufgrund

des Vorsprungs an mehr und bessere Sicherheiten kommt als andere Banken. '’

3.3.2 Mehrbankbeziehungen, Monopolstellung und Konkurrenz

Hat eine Unternehmung gleichzeitig mehrere Kreditgeber, so steigen die Kreditzin-
sen und die Kreditverfiigbarkeit nimmt ab (Petersen & Rajan, 1994). Dies kann
dadurch erkliart werden, dass mit mehreren Bankbeziehungen der Wert der privat
vorliegenden Information fiir die finanzierenden Banken abnimmt (Thakor, 1996).
Eine Mehrbankenbeziehung kann jedoch auch als ein Signal fiir eine riskantere
Finanzierung verstanden werden, da bei zunechmendem Kreditrisiko die Banken die
Finanzierungshéhe reduzieren und so mehrere Kreditgeber notwendig werden
(Hernandez-Canovas & Martinez-Solano, 2006).

Hat eine Unternehmung hingegen nur eine finanzierende Bank, so entsteht fiir die
kreditgebende Bank ein Informationsmonopol, wodurch eine erhéhte Hold-up-
Gefahr entsteht (Houston & James, 1996; Sharpe, 1990). Ein zweiter Kreditgeber
fithrt zu mehr Konkurrenz beziiglich der Kreditkonditionen und reduziert die Ge-
fahr der iiberméssigen Besicherung. Zudem ist die Finanzierung dann diversifizier-

ter, was die Abhéngigkeit des Kreditnehmers von der Bank reduziert. KMU mit

10 Ganz nach dem Sprichwort ,,wer zuerst kommt, mahlt zuerst“ sind die besten Sicherheiten
zuerst vergeben.
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zwel finanzierenden Banken profitieren deshalb von den giinstigsten Kreditzinsen
(Hernandez-Céanovas & Martinez-Solano, 2010). Die Anzahl der Bankbeziehungen
kann jedoch nach von Rheinbaben & Ruckes (2004) zufolge auch von der Rele-
vanz des Betriebsgeheimnisses abhidngen. Deshalb bevorzugen innovative Unter-

nehmen mdoglichst wenige Bankbeziehungen.

Ein weiterer Aspekt ist der Informationsbeschaffungsgrad bei erhdhter Konkurrenz
im Bankensektor. Diesbeziiglich wird vermutet, dass eine erhéhte Konkurrenz zu
weniger Aufwand bei der Informationsbeschaffung fiihrt, womit die Kreditzinsen
und auch die Kreditqualitit abnehmen (Hauswald & Marquez, 2006).

3.3.3 Bankengrosse, Organisationsform und geografische Nihe

Durch eine physische Prasenz des Kundenbetreuers besteht ein besseres Verstind-
nis des lokalen Marktumfeldes. Dies ermoglicht es, Finanzierungsprojekte besser
einzuschitzen und negative Verdnderungen schneller wahrzunehmen. Neben der
geografischen Néhe bestehen bei lokalen Banken meist auch eine lokale Veranke-
rung des Kundenbetreuers und eine langjdhrige Beziehung zur Unternehmung.
Weil beziehungsbezogene Auspriagungen wie Verldsslichkeit und Vertrauen
schwer quantifizierbar sind (Petersen, 2004), liegen die Kundeninformationen
primér beim Betreuer und nur begrenzt bei der Bankorganisation. Folglich wird
argumentiert (Berger & Udell, 2002), dass mdglichst viel Kreditkompetenz an
vertriebsnahe Einheiten delegiert werden sollte. Allerdings besteht dabei ein zu-
sétzliches Prinzipal-Agent-Risiko zwischen den Interessen der Gesamtbank und
den Vertriebsvertretern. Deshalb bedarf es bankinterner Kontrollmechanismen und

risikoorientierter Entschiddigungsmodelle (Berger & Udell, 2002).

Bankengrdsse, Organisationsform und geografische Nihe beeinflussen das KMU-
Finanzierungsgeschift wesentlich. Kleinere Banken konzentrieren sich auf ein

begrenztes Einzugsgebiet und Kreditentscheide werden kundennah gefallt. Banken,
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die dem Kreditnehmer nahestehen, kennen die regionalen Verhéltnisse besser und
die Informationsasymmetrie nimmt ab. Empirische Untersuchungen aus Italien
zeigen, dass eine funktionale Distanz einen negativen Einfluss auf die Kreditver-
fligbarkeit hat (Alessandrini et al., 2009). Eine Erklarung hierfiir liefert eine Studie
iiber die Verwendung von Informationen in Hierarchien: Die Studie deckte auf,
dass mit zunehmender geografischer oder hierarchischer Distanz zwischen Kun-
denbetreuer und Kreditkompetenztrager zunehmend auf quantitative Information
gesetzt wird und somit die qualitative Information an Wert verliert (Liberti & Mi-
an, 2009).

Daraus kann jedoch nicht geschlossen werden, dass grosse Banken generell weiter
weg von den KMU seien und weniger Interesse an der KMU-Finanzierung hétten:
Grossbanken verfiigen iiber Skalenvorteile und bessere Informationen iiber Kredit-
ausfille zur Kalibrierung der Ratingmodelle. Zudem konnen grosse Banken im
Vergleich zu kleinen regionalen Banken ihre geografischen Risiken diversifizieren,
wodurch die Risikokosten abnehmen (Stiglitz, 1990). Erhebungen aus Dutzenden
von Lindern zeigen, dass Grossbanken den KMU-Finanzierungsmarkt als lukrativ
beurteilen und sich in diesem Markt strategisch positionieren (de la Torre et al.,
2010).

Trotzdem existiert auch die Lehrmeinung, dass grossere Banken eher grossere
Unternehmen finanzieren und kleinere Banken einen komparativen Vorteil zur
Finanzierung von KMU aufwiesen (Berger et al., 2005; Uchida et al., 2008). Zu-
mindest fiir die Schweizer KMU-Finanzierung trifft der erste Teil der Argumenta-
tion in der Praxis nicht zu: Schweizer Grossbanken finanzieren in absoluten Betra-
gen mehr ungedeckte Kredite gegeniiber Unternehmen mit nur 10 bis 49 Mitarbei-
tern. Hingegen tétigen Kantonalbanken im Vergleich zu den Grossbanken mehr
ungedeckte Finanzierungen gegeniiber mittelgrossen Unternehmen mit 50 bis 249
Mitarbeitern (siche Anhang A, Seite 167).
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Aus okonomischer Sicht ist nachvollziehbar, dass kleinere Banken mit weniger
Eigenkapital zur Diversifikation in kleinere Kredite investieren miissen. Dabei
existieren fiir Banken nationale Verordnungen zur Limitierung der Risikonahme
gegeniiber Grosskrediten. Vergibt zum Beispiel in der Schweiz eine kleinere Bank
mit 200 Mio. CHF Eigenmittel einen Kredit von 20 Mio. CHF Limite an eine Un-
ternehmung, so stellt dies ein meldepflichtiges Klumpenrisiko dar.'" Ubersteigt die
Finanzierung die 25 %-Grenze, so wird die Finanzierung &usserst unattraktiv, da
der den 25 %-Grenze iibersteigende Teil vollstindig mit Eigenkapital der Bank
gedeckt werden muss, was den Handlungsspielraum der Bank stark einschrénkt.
Ahnliche Vorschriften existieren aufgrund der Basel-III-Richtlinien auch in ande-

ren Landern.

3.4 Vertrauen in die Bankbeziehungen

Wenn man jemandem etwas Wertvolles iiberldsst, nennt man dies ,,jemandem
etwas anvertrauen“ — dies gilt auch fiir Bankausleihungen an KMU. Die Gelder
werden den Unternehmern personlich anvertraut, weil trotz zunehmender quantita-
tiver Rationalisierung der Bonitétspriifung jeder Kreditentscheid von Personen
verantwortet wird. Vertrauen durchdringt unser tdgliches Leben von personlichen
Partnerschaften bis hin zur effektiven Entwicklung von Volkswirtschaften (Zak &
Knack, 2001) und wird folglich in unterschiedlichen wissenschaftlichen Diszipli-
nen erforscht. So kann zum Beispiel das Hormon Oxytocin zwischenmenschliches
Vertrauen verstiarken (Kosfeld et al., 2005) und die Erhéhung des Vertrauenslevels

verstirkt wiederum die Zirkulation von Oxytocin (Zak et al., 2005). Weiter werden

" Die gesetzliche Grundlage ist in Artikel 83 der Schweizer Verordnung iiber die Eigenmittel und
Risikoverteilung fiir Banken festgehalten.
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Gesichtsziige, die denen von vertrauten Personen dhnlich sind, mit Verbundenheit
assoziiert, wodurch das Vertrauensverhédltnis zu diesen Personen gestirkt wird
(DeBruine, 2002). Nationale Kulturen unterscheiden sich in kultureller Hinsicht
beziiglich Machtdistanz, Individualismus, Vermeidung von Unsicherheiten und
Darstellung von Mannlichkeit (Hofstede, 1983). Dabei wird ein Einfluss dieser
kulturellen Dimensionen auf das Vertrauenslevel vermutet (Doney et al., 1998) und
die Philippinen sowie Peru werden als Lander mit wenig Vertrauen betrachtet
(Beugelsdijk et al., 2004). Hosmer (1995) fasst die Theorien aus Organisationsleh-
re und philosophischer Ethik zusammen und sieht Vertrauen in den fiinf Kontext-
feldern personliche Erwartungen, zwischenmenschliche Beziehungen, wirtschaftli-
cher Austausch, soziale Strukturen und ethische Prinzipien. In der vorliegenden
Abhandlung wird Vertrauen anhand einer weiterentwickelten interdisziplindren

Definition betrachtet:

Trust is a psychological state comprising the intention to accept vulnera-
bility based upon positive expectations of the intentions or behaviour of

another. (Rousseau et al., 1998)

Die nachfolgenden Abschnitte fassen die Literatur zusammen, die fiir das Vertrau-
ensverhiltnis in Kreditbezichungen von besonderer Relevanz scheint. Die Er-
kenntnisse sind in drei Abschnitte aufgeteilt: Erstens wird diskutiert, ob die Bezie-
hung zwischen Kreditgeber und Kreditnehmer nur von Verlasslichkeit gepragt ist
oder zusitzlich durch gegenseitiges Vertrauen beeinflusst wird. Zweitens werden
die verschiedenen Aspekte der Vertrauensbildung auf das Kreditgeschift appliziert
und drittens wird der 6konomische Nutzen von Vertrauen in der Kreditbeziehung

ausgewiesen.
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3.4.1 Vertrauen versus Verlisslichkeit

Nach der Definition von Rousseau et al. (1998) bedeutet Vertrauen das Akzeptie-
ren einer Verletzlichkeit. Verldsslichkeit hingegen bezeichnet eine wesentlich
schwichere Form der gegenseitigen Abhéngigkeit und fiihrt bei einer Abweichung
nicht zu einer personlichen Verletzung (Baier, 1986). Ein Beispiel fiir Verlésslich-
keit ist eine Uhr, auf die wir uns verlassen kénnen — wir fithlen uns jedoch nicht
betrogen oder verletzt, wenn sie nicht mehr funktioniert (McLeod, 2011). Trotz-
dem vertrauen wir, im umgangssprachlichen Gebrauch des Wortes, auf die korrek-

te Zeitanzeige unserer Uhr.

Kreditnehmer setzen sich hingegen einer Verletzlichkeit im eigentlichen Sinne
(Rousseau et al., 1998) aus, wenn sie gegeniiber dem Kundenbetreuer ihre Be-
triebsgeheimnisse offenlegen, da die preisgegebenen Informationen nicht mehr
unter ihrer Kontrolle sind und theoretisch auch zur Konkurrenz fliessen kdnnten
(siche von Rheinbaben & Ruckes, 2004). Zudem existiert eine Verletzlichkeit,
wenn Unternehmer im Vertrauen praventiv iiber neue Geschéftsrisiken informie-
ren. Dies kann zu unangenehmen Sanktionen wie zum Beispiel Limitenkiirzungen,
hoheren Risikozuschligen auf Zinsen oder erhéhtem Dokumentationsaufwand
aufgrund verschirften Monitorings fithren und dadurch das Geschéftsrisiko des

Unternehmers weiter erhohen.

Fiir die Bank besteht Verletzlichkeit in Form eines Moral-Hazard-Risikos ab dem
Zeitpunkt der Kreditvergabe. Dadurch wechselt die Verletzlichkeit jedoch von
einer interpersonellen Ebene zwischen Unternehmer und Kundenbetreuer auf eine
interorganisationale Ebene zwischen dem KMU und der Bank. Da zwar beide
hierarchischen Ebenen des Vertrauens miteinander verbunden sind, jedoch unter-
schiedliche Rollen in Verhandlungsprozessen spielen (Zaheer et al., 1998), bedeu-
tet die Moglichkeit eines Kreditausfalls noch keine Verletzlichkeit des Kundenbe-
treuers. Diese wire erst dann gegeben, wenn die Bank die extrinsische Motivation

des Betreuers mittels Partizipation am KMU-Ausfallrisiko iiber die Incentivierung
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beeinflusst. Trotzdem koénnen Kundenbetreuer durch das Vertrauen in den Unter-
nehmer eine Verletzlichkeit erfahren. Denn ist der Kundenbetreuer vom Finanzie-
rungsprojekt iiberzeugt, so muss er das Vorhaben basierend auf den vom Unter-
nehmer erhaltenen Informationen intern vertreten. Dabei geht er von einer akkura-
ten Offenlegung seitens des Unternehmers aus und wird aufgrund des Vertrauens-
verhéltnisses plausible Sachverhalte nicht hinterfragen. Entdeckt jedoch die Bewil-
ligungsinstanz zusitzliche unvorteilhafte Fakten, welche der Unternehmer in der
Antragstellung verschwiegen hat, so kann dies im Extremfall die Vertrauensbezie-

hung zwischen dem Betreuer und der Bewilligungsinstanz verletzen.

Obwohl insgesamt also eine interpersonelle Verletzlichkeit im Kreditgeschéft
durchaus vorliegt, darf nicht von einem Vertrauen auf hochster Ebene ausgegangen
werden. Diese Ebene wird erst erreicht, wenn sich die moralischen Vorstellungen
angeglichen haben und die personlichen Interessen einem iibergeordneten Ziel
unterstellt wurden (Fisman & Khanna, 1999). Wire dies der Fall, so wiirden Kredi-
te nicht limitiert und der Geschiftserfolg nicht iiberwacht; zudem wiirde der Un-
ternehmer bei einem iiberhdhten Unternehmensrisiko die Unternehmensliquidation
im Interesse des Kreditgebers friihzeitig einleiten, um weitere Verluste fiir die
Bank zu vermeiden. Dies scheint unrealistisch und folglich basiert das Kreditver-
héltnis zwischen Banken und KMU auf niedrigeren Formen des Vertrauens. Die
einfachste Form des Vertrauens kann als ein abschreckungsbasiertes Vertrauens-
verhiltnis bezeichnet werden (Fisman & Khanna, 1999), was bedeutet, dass man
lediglich auf das rationale Handeln des Dritten vertraut. Der nachfolgende Ab-
schnitt zeigt verschiedene mogliche Formen der Vertrauensbildung und setzt diese
in den Kontext des Kreditgeschifts.

3.4.2 Vertrauensbildung

Die kognitive Vertrauensbildung kann aus mindestens fiinf unabhéngigen Perspek-

tiven betrachtet werden, welche sich jedoch in der Praxis iiberlappen (Doney et al.,
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1998; siche Tabelle 2). Nachfolgend werden die theoretischen Vertrauensperspek-
tiven Kalkiil, Beurteilbarkeit, Intention, Leistungsfahigkeit und Ubertragbarkeit in
den Kontext der KMU-Kreditbeziehung gestellt und erléutert.

Kalkiil: Aus Sicht der Bank entspricht das Kalkiil im Kreditgeschéft der Kalkulati-
on des berechneten erwarteten Verlustes (siche 3.2.3 Kreditkosten, Seite 27), wel-
cher bei gegebener Kredithohe hauptsichlich mit zunehmender Besicherung und
nur sekundir mit der Bonitdt des Kreditnehmers abnimmt. Die Bank nimmt dabei
an, dass ein Kreditnehmer die Forderung aufgrund der rechtsgeschéftlichen Siche-
rung zuriickzahlen will. Je hoher eine Forderung besichert werden muss, umso
starker ist das Vertrauen von Kalkiil bestimmt. Liegen keine Sicherheiten vor, wie
zum Beispiel fiir eine Geschéftskreditkarte, so liegt das Kalkiil der Bank primér in
der vorgingigen Bonititspriifung, der Aussetzung einer kleinen Limite, hohen
Uberzugszinsen und der Diversifikation der Kreditrisiken. Aus Sicht des Unter-
nehmers hingegen liegt das Kalkiil in der begrenzten Kommunikation von Be-

triebsgeheimnissen.

Beurteilbarkeit: Fir beide Parteien nimmt mit wiederholter Interaktion der Infor-
mationsfluss zu, wodurch zukiinftige Handlungen der Gegenpartei besser abge-
schétzt werden konnen. Dabei spielt die Kongruenz zwischen erfolgten Verspre-
chungen und Einldsungen derselben eine wesentliche Rolle fiir den Grad der Beur-
teilungssicherheit (Doney et al., 1998). Der Unternehmer wird daran gemessen,
inwieweit er das Projektvorhaben planméssig umsetzen konnte. Der Kundenbe-
treuer hingegen wird am Bewilligungsgrad der miindlich angekiindigten Kredit-
vergabe gemessen. Rousseau et al. (1998) bezeichnen Vertrauen, welches iiber
wiederholte Interaktionen aufgebaut wird, als bezichungsbezogenes Vertrauen, das

ein robusteres Substitut darstellt als das auf Kalkiil basierte Vertrauen.
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Prozess der

Vertrauensbildung

primére Basisdisziplin

grundlegende

Verhaltensannahme

Kalkiil:

Vertrauensgeber kalkuliert
Kosten und Ertrag eines mog-
lichen Vertrauensbruchs

durch den Begiinstigten

Okonomie
Dasgupta (1988)
Williamson (1985)

Personen verhalten sich op-
portunistisch und versuchen,
ihren Eigennutzen zu maxi-

mieren.

Beurteilbarkeit:
Vertrauensgeber erhdilt Si-

cherheit iiber die Beurteilbar-

Sozialpsychologie
Deutsch (1960)

Personen weisen ein konsis-

tentes und voraussehbares

keit des Verhaltens des Be- Lewicki & Bunker (1995) Verhalten auf.
giinstigten

. Personen sind auf die Be-
Intention:

Vertrauensgeber beurteilt die

Motivation des Begiinstigten

Sozialpsychologie
Rempel et al. (1985)

diirfnisse anderer ausge-
richtet und suchen Win-win-

Losungen.

Leistungsfahigkeit:

Vertrauensgeber bewertet die
Flihigkeiten des Begiinstigten
zur Erfiillung seines Verspre-

chens

Soziologie
Barber (1983)
Butler & Cantrell (1984)

Personen unterscheiden sich
in Kompetenzen, Begabung
und Fachwissen. Dies be-
einflusst die Fihigkeit zur
Erfiillung eines Verspre-

chens.
Ubertragbarkeit: ) ) Personengruppen und Insti-
Lo Soziologie .
Vertrauensgeber stiitzt sich tutionen kann vertraut wer-
Granovetter (1985)

auf sichere Quellen, welche

dem Begiinstigten vertrauen

Strub & Priest (1976)

den; Netzwerke sind stark

und verldsslich.

Tabelle 2: Prozess der Vertrauensbildung; zugeordnet zu der primdren Basisdisziplin und

den grundlegenden Verhaltensannahmen (Doney et al., 1998)
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Intention: Kundenbetreuer sind auf die KMU-Bediirfnisse ausgerichtet und teilen
mit den KMU ein Geschéftsinteresse. Eine gemeinsame Motivation, wie dies zum
Beispiel bei einer strategischen Allianz der Fall ist, liegt dagegen nicht vor: Ver-
trauen in eine Allianz erlaubt das Gewinnen von Mitarbeitern mit Herz und Fach-
wissen und nicht nur reine Folgsamkeit (Volery & Mensik, 1998)."* Im Kreditge-
schéft hingegen beschrinkt sich das intentionsbasierte Vertrauen auf gemeinsame
moralische Grundwerte. Trotzdem stellt gerade die gesellschaftliche Verpflichtung
zu moralischen Prinzipien und Normen eine wichtige Grundlage fiir ein gegensei-
tiges Vertrauen dar. Dies bestimmt einerseits die Moral-Hazard-Bereitschaft des
Unternehmers und andererseits die Hold-up-Bereitschaft der Bank zur Ausnutzung
von monopolistischen Informationen und Sicherheiten der Unternehmung. Zudem
konnen die moralischen Grundwerte der Bank die Prozesse des Problemkreditma-

nagements'® beeinflussen.

Leistungsfihigkeit: Die Leistungsfahigkeit des Unternehmers spielt eine zentrale
Rolle bei der Kreditpriifung und basiert auf seiner Ausbildung, der relevanten Be-
rufserfahrung und dem entsprechenden Leistungsausweis. Gerade Jungunterneh-
mern fehlt der Nachweis von Erfahrung in der Selbststindigkeit, welcher einen
starken positiven Einfluss auf den Erfolg haben kann (Schiller & Crewson, 1997).

Aus Sicht des Unternehmers wird der Firmenkundenbetreuer auf seine Verléss-

"2 Gute Firmenkundenbetreuer sind zwar mit Herz und Fachwissen bei ihren Kunden, jedoch
teilen sie nicht die moralischen Grundwerte wie die Mission oder Vision der finanzierten KMU.
Auch werden die Unternehmer kaum die Mission und die Vision der Bank teilen. Speziellere
Finanzierungsformen mit Eigenkapitalanteilen konnten aber immerhin einen gewissen positiven
Einfluss auf die gemeinsame Motivation haben. Eine portugiesische Studie konnte aufzeigen, dass
mittels Eigenkapitalfinanzierung der Bank die Wahrscheinlichkeit fiir zukiinftige Finanzierungen
ansteigt (Antdo et al., 2011).

13 Zwar werden alle Banken zusitzlich benétigte Finanzierungen opportunistisch nach der Riick-
zahlungswahrscheinlichkeit einbringen (Herring, 1989), aber dennoch kénnen die moralischen
Grundwerte einen Einfluss auf die Parameter, wie zum Beispiel auf die fiir das Recovery zur
Verfligung gestellt Zeit, haben.
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lichkeit und Losungsorientierung im téglichen umfassenden Bankengeschift beur-
teilt. Ein besonderer Stellenwert fiir die Erstellung einer realistischen Risikobeur-
teilung und Ertragswertanalyse kommt jedoch dem Geschiftsverstandnis des Be-

treuers zu.

Ubertragbarkeit: Banken {ibertragen das Vertrauen in Ratingagenturen auf gut
bewertete Emittenten. In der Praxis trifft dies jedoch primér auf Grossunternechmen
und Staatsanleihen zu. Sofern der Kundenbetreuer einer KMU nicht iiber ausrei-
chende Kompetenzen zur Kreditsprechung verfiigt, kann ein dhnlicher Transfer
vom Vertrauen der Bewilligungsinstanz in den Kundenbetreuer auf die zu finanzie-
rende KMU erfolgen. Zudem konnen positive Erfahrungsberichte iiber den Unter-
nehmer aus dem personlichen Netzwerk des Kundenbetreuers zu einem Vertrau-

enstransfer fihren.

Ergédnzend zu den fiinf Perspektiven der Vertrauensbildung findet in der KMU-
Finanzierung Vertrauen zwischen Personen, Gruppen und den Unternechmungen
statt (siche Tabelle 3). Zaheer et al. (1998) argumentieren, dass in der zwischenbe-
trieblichen Zusammenarbeit mit institutionalisierten Abldufen das zwischenbetrieb-
liche Vertrauen an Bedeutung zunimmt. Gerade bei neuen interpersonellen Bezie-
hungen aufgrund von Mitarbeiterfluktuation kann ein stabiles zwischenbetriebli-
ches Vertrauen als Fundament dienen. Weil jedoch im KMU-Finanzierungs-
geschéft viele Informationen nicht quantitativ erfassbar sind (Petersen, 2004),
verbleiben diese in der interpersonellen Beziehung (Berger & Udell, 2002), was
den zwischenbetrieblichen Vertrauensbildungsprozess verlangsamen kann. Ergén-
zend zur Darstellung in Tabelle 3 ist insbesondere auch die bankinterne Beziehung
zwischen dem Kundenbetreuer und den riickgelagerten Einheiten fiir die Kredit-

sprechung von grosser Bedeutung.
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Bank
Person Gruppe Firma
Unternehmer mit Unternehmer mit
Person Unternehmer mit Bank
Kundenbetreuer Risikomanagement
KMU-Management KMU-Management KMU-Management mit
KMU | Gruppe . o
mit Kundenbetreuer mit Risikomanagement Bank
. KMU mit Kundenbe- KMU mit Risikoma-
Firma KMU mit Bank
treuer nagement

Tabelle 3: Vertrauen auf drei Ebenen in der interbetrieblichen Zusammenarbeit in An-
lehnung an Currall & Inkpen (2002)

Ein weiterer Aspekt, der in den fiinf Perspektiven nicht angesprochen wurde, ist
die Reziprozitit von Vertrauen: Es wird argumentiert, dass Vertrauen nicht rezip-
rok sein muss, was bedeutet, dass Vertrauen zwischen zwei Parteien auch einseitig
vorliegen kann (Schoorman et al., 2007). Die Autoren dieser Lehrmeinung sind
sich jedoch bewusst, dass dies nicht vollstindig im Einklang mit Leadership-
Theorien steht und sehen diesbeziiglich noch Forschungsbedarf. Zudem wird in der
Vertrauensforschung argumentiert, dass Vertrauen den Informationsfluss fordere

und sich dies wiederum positiv auf das Vertrauen Dritter auswirke (Zand, 1972).

Weil die Bildung von Vertrauen wesentlich mehr Zeit benoétigt als die Zerstorung
von Vertrauen, spricht Slovic (1999) von einem Asymmetrie-Prinzip und nennt
dafiir vier Griinde: (a) Negative Ereignisse werden verstirkt wahrgenommen. (b)
Negative Ereignisse werden stirker gewichtet. (c) Quellen von negativen Nach-
richten wird mehr vertraut als jenen von guten Nachrichten. (d) Hat sich ein Miss-
trauen einmal gebildet, wird sich dieses aufrechterhalten und bekriftigen. Zudem
besteht eine Lehrmeinung, die besagt, dass Vertrauen und Misstrauen zwei unab-

hingige, jedoch miteinander verbundene Faktoren sind. Dies bedeutet, dass Ver-
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trauen und Misstrauen in einer interpersonellen Beziehung gleichzeitig existieren
konnen (Lewicki et al., 1998).

There are elements that contribute to the growth and decline of trust, and
there are elements that contribute to the growth and decline of distrust.
(Lewicki et al., 1998: 440)

3.4.3 Okonomischer Nutzen von Vertrauen

Anhand eines Prinzipal-Agent-basierten Experiments mit einem Moral-Hazard-
Risiko konnte aufgezeigt werden, dass Vertrauen und dessen Auswirkungen einen
okonomischen Nutzen erbringen (Zak & Knack, 2001). Dieser Zusammenhang
wurde anhand des Wirtschaftswachstums verschiedener Lander mit unterschiedli-
chen Vertrauenslevel bestitigt (Beugelsdijk et al., 2004). Die vielen Forschungsak-
tivitdten (siche Schoorman et al., 2007) haben einen gemeinsamen Tenor: ,,Ver-
trauen zahlt sich aus* (Bergmann & Volery, 2008: 1). Nachfolgend werden hier die
wichtigsten 6konomischen Vorteile von Vertrauen auf das Kreditgeschift appli-

ziert.

Reduktion der Informationsasymmetrie: Zand (1972) setzt in seinem Modell Ver-
trauen in Beziehung zu Informationen, Einflussnahme und Kontrolle. Er argumen-
tiert, dass Informationen die Basis fiir eine Einflussnahme und folglich fiir eine
mogliche Kontrolle bilden. Deshalb verschleiern, verdecken oder verfalschen Per-
sonen Informationen, wenn sie jemandem nicht trauen, was bis zur Unbrauchbar-

keit der Informationen fiithren kann.

the information he provides will be low in accuracy, comprehensiveness,
and timeliness, and therefore have low congruence with reality. (Zand,
1972: 230)

Gleichzeitig wird eine misstrauische Person sich kritisch gegeniiber Vorschldgen

verhalten und sich gegen jegliche Einflussnahme strduben. Weiter wird sie sich
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samtlichen Kontrollen entziehen wollen. Besteht hingegen anfénglich ein gewisses
Vertrauen, so wirkt sich dies positiv auf den Informationsfluss, die gewidhrte Ein-
flussnahme und die akzeptierte Kontrollaktivitit aus. Deshalb reduziert Vertrauen

im Kreditgeschéft die Kosten der Informationsbeschaffung.

Reduktion der Moral-Hazard-Gefahr: Eine Massnahme zur Reduktion der Moral-
Hazard-Gefahr ist das Monitoring, welches die kontinuierliche Akquisition von
Informationen voraussetzt (siche Abbildung 2, Seite 19). Nebst dieser Redukti-
onsmassnahme kann das Risiko jedoch auch durch gemeinsame moralische
Grundvorstellungen reduziert werden. Eine solche Vertrauensbasis ist unabhéngig
vom Informationsfluss (Fisman & Khanna, 1999) und kann als ein weiterer Nutzen
des Vertrauens identifiziert werden. Intentionsbasiertes Vertrauen reduziert bei

gegebener Informationslage die Monitoring-Kosten erheblich.

Erhohte Risikonahme in der Beziehung: Mayer et al. (1995) unterscheiden zwi-
schen Vertrauen und Risikonahme in Beziehungen und argumentieren, dass das
Vertrauen nur die Bereitschaft zu einer Verletzlichkeit darstelle, jedoch noch nichts
iiber die eingegangene Risikonahme aussage: Erst wenn das Vertrauen bei einem
wahrgenommenen Risiko eine gewisse Grenze libersteigt, ist ein Vertrauensgeber
bereit, das Risiko tatsichlich auf sich zu nehmen. Dabei beriicksichtigt der Ver-
trauensgeber beim Eingehen von Risiken jedoch noch weitere Faktoren wie zum
Beispiel mogliche Alternativen oder die vorherrschenden Machtverhiltnisse in der
Beziehung. Zudem gehen die Autoren in ihrem Modell davon aus, dass das Ergeb-
nis der Risikonahme einen Einfluss auf die vertrauensbildenden Faktoren hat (siche
Abbildung 5). Vertrauen fiihrt folglich zur Bereitschaft, in einer Bezichung erhéhte
Risiken einzugehen, was primir als ein dkonomischer Nutzen des Unternehmers

betrachtet werden kann.
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Faktoren der
wahrgenommenen
Vertrauenswiirdigkeit

! | wahrgenommenes
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Abbildung 5: Einfluss von Vertrauen auf die Risikobereitschaft (Mayer et al., 1995)

Reduktion von Vertragskosten: Studien liber Allianzen weisen auf die Vorteile von
vertrauensbasierten Beziehungen hin, weil dadurch kostspielige Vertragswerke
erspart werden konnen (Saxton, 1997; Volery & Mensik, 1998). Vertrauensbasiert-
heit wird dabei als sinnvolle Ergénzung zu unvollstindigen Vertrdgen betrachtet
(Poppo & Zenger, 2002). Zwar bestehen fiir Bankkredite weitreichende Rahmen-
vertrage, doch konnen diese stets nur einen Teil der tiglichen Geschéftsaktivitaten
zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer regeln. Es existieren zum Beispiel
keine vertraglichen Bestimmungen zur Gewihrung von kurzfristigen Uberschrei-
tungen. Diese erfolgen auf einer Vertrauensbasis, womit ein Teil der vertraglichen
Komplexitit substituiert wird (Mellewigt et al., 2007). Unternehmer auf der ande-
ren Seite sind in einer guten Geschéftsbeziehung bereit, geschiftsrelevante Infor-
mationen detailliert offenzulegen, ohne dass die Offenlegungspflicht bis ins letzte
Detail geregelt ist. Das Vertrauen schafft in diesem Sinne 6konomisch nutzbaren

Spielraum zur Erbringung von iibervertraglichen Leistungen im Kreditgeschift.
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4.1 Sicherung des Fremdkapitalzugangs

4 Hypothesen

Anhand der Forschungsfragen und basierend auf der Literaturanalyse kdnnen nach-
folgende Hypothesen formuliert werden. Das Kapitel ist in die vier Abschnitte
»Sicherung des Fremdkapitalzugangs®, ,,Vertrauensbildung®, ,kongruenten Risi-

kobeurteilung* und ,,Einflussfaktor Bonitét™ gegliedert.

Vertrags- H2b+
cinhaltung Vertrauen
H3a+ Hla+
Kongruente Hlc+ Sicherung des
H2a+ .. . .
Risikobeurteilung Fremdkapitalzugangs
H3b+
H1b+
Gesc"hafts.— Bonitét
verstandnis

Abbildung 6: Hypothesen

4.1 Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Die Theorien des Relationship Lendings zeigen mit gemischter Evidenz auf, dass
iiber die Beziehungsdauer die Informationsasymmetrie abnimmt und folglich fiir
Banken die Transparenz des Kreditnehmers zunimmt (fiir einen Literaturiiberblick
sieche Elyasiani & Goldberg, 2004; Udell, 2008). Dies wirkt sich tendenziell positiv
auf zukiinftige Finanzierungen aus (siche Tabelle 1, Seite 36). Davon ausgehend,

dass in einer Bank alle finanzierten Unternehmungen iiber die Zeit dhnlich viele
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positive wie negative Signale senden, ldsst sich die hohere Finanzierungsbereit-
schaft gegeniiber einer einzelnen Unternehmung mit einer besseren Beurteilbarkeit
des Risikos erkliren und nicht mit einem verringerten Unternehmensrisiko.'* Das
heisst, dass bei gleichbleibendem real existierendem Ausfallrisiko einer Unterneh-
mung fiir die Bank der Unsicherheitsfaktor iiber die Zeit abnimmt. Das Unterneh-
mensrisiko wird transparenter und so exakter kalkulierbar — folglich reduziert sich

die Hiirde zur Kreditsprechung.

Uber die Zeit nimmt nicht nur die gemeinsam geteilte Information zwischen den
Kreditvertragsparteien zu, sondern es entsteht zwischen dem Unternehmer und
dem Kundenbetreuer auch eine Geschéftsbezichung. Soziale Interaktionen in Ge-
schéftsbeziehungen konnen sich wieder positiv auf das Vertrauen auswirken (Tsai
& Ghoshal, 1998). Dabei ist Vertrauen ein psychologischer Status; es beinhaltet
das Akzeptieren eines Schadenspotenzials aufgrund positiver Erwartungen oder
Erfahrungen des Vertrauenden (Rousseau et al., 1998) und erhdht die Risikonahme
in der Beziehung (Mayer et al., 1995). Zudem ist Vertrauen die Basis fiir akkurate
Informationen (Zand, 1972). Darauf aufbauend wird interpretiert, dass Vertrauen
sowohl die Informationsverfiigbarkeit wie auch die Risikobereitschaft erhoht, was

beides wiederum die Finanzierungsbereitschaft der Bank positiv beeinflusst.

Hla: Bei gegebener Bonitdt gilt: Ceteris paribus, je grosser das Vertrau-
en zwischen dem Unternehmer und dem Firmenkundenbetreuer, desto si-

cherer ist die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital.

Die Effizienz von Kapitalmirkten wird anhand der 6ffentlich verfiigbaren Informa-
tion erklart (Fama, 1970). Ein &hnlicher Zusammenhang besteht zwischen der

Informationsverfiigbarkeit und der Effizienz der Kreditiiberwachung. In der Per-

' In Bezug auf das gesamte Finanzierungsportfolio hingegen ist zu vermuten, dass die Banken
riskante Firmen {iber die Zeit nicht mehr weiterfinanzieren und dadurch die Portfolioqualitit der
bestehenden Finanzierungen ansteigt. Siehe dazu die Kritik durch von Thadden (2004) am Modell
von Sharpe (1990).
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spektive des Prinzipal-Agent-Modells fiihrt ein Abbau von asymmetrischen Infor-
mationen zu geringeren Uberwachungskosten im Kreditgeschift (Diamond, 1984).
Darauf aufbauend argumentieren die Autoren des Forschungsfeldes Relationship
Lending, dass die Banken von Kreditnehmern durch wiederholte Interaktionen
private Informationen akquirieren, was die Asymmetrie reduziert (Boot, 2000).
Allerdings kann die vorliegende Information nur mit dem in der Bank vorhandenen
Wissen effektiv verwertet werden. Folglich muss das Wissen innerhalb der Bank,

im Gegensatz zu dem im offenen Kapitalmarkt, als limitiert betrachtet werden.

Wihrend Firmenkundenbetreuer und Kreditspezialisten im KMU-Segment auf-
grund dhnlicher Ausbildungen und eines vergleichbaren Arbeitsumfeldes eine
homogene Gruppe mit mehrheitlich geteilten bankfachlichen Wertvorstellungen
bilden, unterscheiden sich Unternehmer untereinander beziiglich Ausbildung und
branchenbezogenem Wissen und Erfahrung. Demzufolge kénnen auch Unterneh-
mer und Kreditspezialisten nur begrenzt gemeinsame Wertvorstellungen teilen.
Darauf aufbauend wird hier argumentiert, dass auch bei einer vollstédndig vorlie-
genden Informationssymmetrie durch unbegrenzten Zugang des Kundenbetreuers
zu allen Unternehmensinformationen die Kreditverfiigbarkeit nur bedingt zuneh-
me, da zur effektiven Nutzung von Information spezifisches Fachwissen erforder-
lich ist. Zudem ist die Ex-post-Akquisition von unternechmensbezogenem Wissen
zur effektiveren Beurteilung einer neuen Information nur begrenzt realistisch. Ob-
wohl bei einigen Finanzinstituten eine branchenbezogene Segmentierung der Fir-
menkunden vorliegt, ist es naheliegend, dass die Betreuer auch dann hinsichtlich
geschiftsbezogenen Wissens den erfahrenen Unternehmern unterlegen sind. Dies
akzentuiert sich je nach Branche und mit zunehmender technologischer Speziali-
sierung der Unternehmung. Folglich ist der Beitrag einer zusétzlichen Information
zu einer effektiveren Risikobeurteilung vom Geschéftsverstindnis des Kundenbe-

treuers abhéngig.
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H1b: Bei gegebener Bonitdt gilt: Ceteris paribus, je besser das allgemei-
ne Geschdftsverstindnis des Firmenkundenbetreuers, desto sicherer ist
die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital. Dies weil der Kundenbe-
treuer das Unternehmensrisiko exakter beurteilen kann und dadurch nd-

her an die Finanzierungsgrenze vordringen kann.

Mit zusitzlichen Unternehmensinformationen nimmt der Unsicherheitsfaktor bei
der Risikobeurteilung fiir die Bank nur dann ab, wenn das Unternehmensrisiko fiir
den Kundenbetreuer transparenter wird. Dies wird durch die Anwendung von Wis-
sen auf vorhandene Informationen ermdglicht. Dies fiihrt zu einem kritischen Ur-
teilsvermdgen und letztlich einer angemessenen Entscheidung (Bierly III et al.,
2000). Davon ausgehend, dass mit zunehmendem Wissen eine akkuratere Risiko-
beurteilung erfolgt, ist der Gradmesser im Relationship Lending nicht die Informa-

tionssymmetrie, sondern die Bewertungssymmetrie der Unternehmensrisiken.

Hlc: Bei gegebener Bonitit gilt: Ceteris paribus, je dhnlicher die Risiko-
beurteilung zwischen Unternehmer und Firmenkundenbetreuer, desto si-

cherer ist die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital.

4.2 Vertrauensbildung

Wenn Vertrauen einen positiven Einfluss auf die Sicherung des Fremdkapitalzu-
gangs hat, so stellt sich die Frage, durch was Vertrauen in einer Bankbeziehung
beeinflusst werden kann. Eine Studie, die das Vertrauen in die Ergebnisse einer
Marktforschung analysiert hat, zeigt auf, dass interpersonelle Faktoren einen we-
sentlich stirkeren Einfluss auf die Vertrauensbildung haben als interorganisatori-
sche. Dabei wurden Integritdt, Bereitschaft zur Reduktion von Unsicherheiten,
Vertraulichkeit, Fachkompetenz, Taktgefiihl, Aufrichtigkeit, Seelenverwandtschaft
und Aktualitdt besonders hervorgehoben (Moorman et al., 1993). Es scheint plau-
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sibel, dass alle genannten Faktoren nicht nur im Kontext der Marktforschung, son-
dern auch in der Bankbeziehung einen wesentlichen Einfluss auf die Vertrauens-
bildung, hier zwischen dem Kundenbetreuer und dem Unternehmer, haben kdnnen.
Im Sinne einer Fokussierung wird allerdings nur der branchenbezogene Faktor
Fachkompetenz, gemessen als das Geschiftsverstindnis des Kundenbetreuers,
iiberpriift. Es ist zu vermuten, dass sich ein Kundenbetreuer mit spezifischen Bran-
chenkenntnissen gut in eine Unternehmung hineindenken kann und leichter eine
fachbezogene Beziechung mit dem Unternechmer aufbauen kann als nicht-
branchenspezifische Kundenbetreuer. Dabei kann der fachbezogene Dialog den

ersten Schritt zu einem Vertrauensverhéltnis darstellen.

H2a: Ceteris paribus, je besser das KMU-spezifische Geschdftsverstind-

nis des Kundenbetreuers, desto grisser ist das gegenseitige Vertrauen.

Verhandlung
basierend auf gemein-
samen Erwartungen

Beurteilung
Abwicklung Verpﬂ.lchtcung
1 zu zukiinftigen
von Verpflichtungen PP,

Abbildung 7: Vereinfachte Darstellung des Prozess-Frameworks fiir die Entwicklung von
organisationsiibergreifenden Beziehungen nach Ring & de Ven (1994)

Die Entwicklung von organisationsiibergreifenden Beziehungen spielt auch in der
KMU-Finanzierung eine wesentliche Rolle. Basierend auf formellen Vertragen und
gegenseitigen Erwartungen werden Verpflichtungen zu zukiinftigen Aktivititen

eingegangen. Dabei wird die Vertragseinhaltung kontinuierlich beurteilt und die

57



4. Hypothesen

Erkenntnisse werden in Folgeverhandlungen wiederverwendet (siche Abbildung
7). Hélt ein Unternehmer alle vertraglichen Bestimmungen ein, so fiihrt dies zu
einer positiven Erfahrung seitens der Bank. Solche positiven Erfahrungen kénnen

sich positiv auf das Vertrauen auswirken (Rousseau et al., 1998).

Obwohl der Zusammenhang zwischen Vertragseinhaltung und Vertrauen offen-
sichtlich erscheint, existiert eine Gegenargumentation, welche die erwartete kausa-
le Beziehung schwécht. Vertragsbriiche unterscheiden sich beziiglich ihrer Intenti-
on und Stérke. Kann zum Beispiel eine vereinbarte Amortisationsrate aufgrund des
Geschiftsgangs nicht fristgerecht beglichen werden, wird ein erfahrener Kunden-
betreuer fiir die Situation Verstdndnis zeigen und keine Absicht vermuten. Auch
das verspétete Einreichen von Abschliissen wird tendenziell als Organisationsman-
gel und nicht als harter Vertragsbruch eingestuft. Trotzdem reduzieren alle
Verstosse in unterschiedlichem Umfang das Vertrauen des Kundenbetreuers in den
Unternehmer. Dies ist insbesondere bei heutigen Organisationsformen der Kredit-
vergabe mit mehreren Uberwachungsfunktionen von Bedeutung, da hier die Ge-
schifte des Kundenbetreuers tiberpriift werden und die Qualitdt seiner Arbeit mit

der Vertragseinhaltung der Kunden bis zu einem gewissen Grad korreliert.

H2b: Ceteris paribus, je genauer die Einhaltung von vertraglichen Ver-
einbarungen durch den Unternehmer aus Sicht der Bank ist, desto grésser

ist das Vertrauen des Kundenbetreuers.

4.3 Kongruente Risikobeurteilung

Eine kongruente Risikobeurteilung zwischen Unternehmer und Firmenkundenbe-
treuer basiert auf vollstindiger und symmetrisch vorliegender Unternehmensin-
formation und dhnlichem Fachwissen. Da der Fluss von qualitativ guter Informati-
on vom Vertrauenslevel abhingt (Fisman & Khanna, 1999; Zand, 1972), kann
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Vertrauen als guter Indikator fiir den Informationsfluss betrachtet werden. Dies

unterstiitzt die kongruente Risikobeurteilung.

H3a: Ceteris paribus, je grosser das gegenseitige Vertrauen zwischen Un-
ternehmer und Firmenkundenbetreuer, desto kongruenter ist deren Risi-

kobeurteilung.

Anhand der in Abschnitt 4.1 gefiihrten Argumentation, dass geschéftsrelevante
Informationen nur in Kombination mit Wissen effektiv zur Risikobeurteilung ver-

wertet werden kdnnen, wird nachfolgende Hypothese aufgestellt.

H3b: Ceteris paribus, je besser das KMU-spezifische Geschdftsverstind-
nis des Kundenbetreuers, desto kongruenter ist die Risikobeurteilung mit

dem Unternehmer.

Beziiglich einer kongruenten Risikobeurteilung ist jedoch zu bemerken, dass kon-
gruentes Wissen zu einer einseitigen Beurteilung des effektiven Unternehmensrisi-
kos flihren kann. Es wird daher nicht Wissenskongruenz, sondern ein vertrauensba-
sierter und fachbezogener Dialog angestrebt, der zu einer Anniherung der unter-

schiedlichen Risikoperspektiven fiihrt.

4.4 Einflussfaktor Bonitit

Kreditnehmer erhalten grundsitzlich dann Fremdkapital, wenn sie {iber eine ange-
messene Bonitét verfligen und idealerweise ausreichend Sicherheiten bieten kon-
nen. Daher stellt die Bonitét bei der Sicherung des Fremdkapitalzugangs eine we-
sentliche Einflussgrosse dar (siehe 3.2 fiir die Einflussfaktoren der Kreditverfiig-
barkeit). Da das Konstrukt der Sicherung des Fremdkapitalzugangs die Finanzie-

rungsbereitschaft der Bank auf einer ungedeckten Basis ermittelt (siche nachfol-
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gendes Kapitel), ist die zusétzliche Beriicksichtigung der eingebrachten Sicherhei-

ten nicht notwendig.
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5.1 Primédre Empirie

5 Methodologie

Edmondson & McManus (2007) argumentieren, dass Forschungsfragen abhéngig
vom aktuellen Forschungsstatus untersucht werden sollten. Fiir entwickelte For-
schungsgebiete, wie bei Untersuchungen im Relationship Lending, ist ein formales
Hypothesentesting mit statistischer Interferenz angemessen. Zur Priifung der for-
mulierten Hypothesen sollten idealerweise Informationen iiber die Risikobeurtei-
lung und das Vertrauen von beiden Kreditvertragspartnern vorliegen. Anfanglich
wurde deshalb eine Doppelerhebung von Unternechmern sowie von deren zustindi-
gen Kundenbetreuern vorgenommen. Aufgrund eines unzureichenden Riicklaufs
musste dieses Vorgehen jedoch abgebrochen und die Befragung vereinfacht wer-
den, so dass nur die Antwort des Unternehmers erforderlich ist. Da jedoch Resulta-
te aus Studien mit einem singuldren Erhebungsdesign systematische Messfehler
aufweisen konnen und Hypothesen folglich nicht verldsslich verworfen oder ak-
zeptiert werden konnen (Sohnchen, 2007), werden die gewonnenen Ergebnisse mit
einer zweiten Erhebung trianguliert. Eine Triangulation erlaubt durch die Betrach-
tung des selben Forschungsobjektes aus mehreren empirischen Perspektiven eine
genauere Beurteilung (Jick, 1979). Nachfolgend wird das methodologische Vorge-
hen zunichst fiir die primédre Befragung der Unternehmer und sodann fiir die se-

kundire Befragung der Kundenbetreuer zur Triangulation beschrieben.

5.1 Primére Empirie

Die Untersuchungseinheit der primdren Empirie besteht aus Schweizer Unterneh-
mungen mit weniger als 250 Mitarbeitern, welche im zweiten oder dritten Wirt-

schaftssektor titig sind und eine Bankfinanzierung haben. Innerhalb der Unter-
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nehmung waren jene Personen von Interesse, welche in engem Kontakt mit der
Bank stehen und daher auch deren Finanzierungsbereitschaft sowie die eigenen
Unternehmensrisiken einschétzen kdnnen. Nachfolgend werden die Auswertungs-

methode, die Erhebungsmethode und die Messgrossen beschrieben.

5.1.1 Auswertungsmethode

Von der Annahme ausgehend, dass die Beziehungen fiir die aufgestellten Hypothe-
sen als anndhernd linear betrachtet werden konnen und die Hypothesen integral
ausgewertet werden sollen, eignen sich Strukturgleichungsmodelle. Dabei wird ein
Stichprobenumfang von mindestens 100 vollstdndigen Antworten bei der Verwen-
dung von rund fiinf Konstrukten als ausreichend betrachtet (siche Hair, Black et
al., 2010). Die Hypothesen werden auf einem Signifikanzlevel von p = 0.05 iiber-
priift.

Der lineare Zusammenhang stellt sich insbesondere bei den Hypothesen, welche
einen Einfluss von oder auf Vertrauen beinhalten, da Vertrauen auch als ein bindrer
Zustand des Trauens oder Misstrauens ausgelegt werden konnte. Frithere Studien
zeigen jedoch, dass Einfliisse von und auf Vertrauen eine Linearitdt aufweisen.
Mukherjee & Nath (2003) fanden eine lineare Beziehung zwischen Kommunikati-
on und Vertrauen sowie zwischen Vertrauen und beziechungsbezogenem Engage-
ment und Siegrist & Cvetkovich (2000) konnten lineare Abhéngigkeiten zwischen
Vertrauen und dem wahrgenommenen Risiko feststellen. Zudem besteht eine
Lehrmeinung, dass Vertrauen und Misstrauen zwei unabhéngige Variablen darstel-

len und koexistieren konnen (Lewicki et al., 1998).

5.1.2 Erhebungsmethode

Die Erhebung erfolgte mit einem mehrheitlich strukturierten und anonymen Frage-

bogen (siche
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Anhang D: Fragebogen KMU). Im Dezember 2010 wurden 2’850 Fragebogen in
deutscher und franzésischer Sprache an Handelsunternehmungen aus 35 verschie-
denen Branchen in der Schweiz versendet. Der Versand erfolgte in Zusammenar-
beit mit dem Dachverband des schweizerischen Handels (VSGI Handel Schweiz)
als Beilage ihrer Verbandsinformation. Parallel wurden {iber eine internetbasierte
Geschiftskontaktplattform zuféllig 1’000 Unternehmer mit weniger als 250 Mitar-
beitern kontaktiert und um elektronische Teilnahme gebeten. Insgesamt betrug die
Riicklaufquote 5.2 %, was unter Beriicksichtigung der nachfolgend aufgefiihrten
Faktoren als ausreichend klassifiziert wird. Erstens wurde der Fragebogen aus
Effizienzgriinden als Beilage zu einem Newsletter versendet, wodurch nicht die
gleiche Aufmerksamkeit erzielt werden konnte wie bei einem expliziten Anschrei-
ben der Verbandsmitglieder. Zweitens erfiillten nicht alle Adressaten der Ver-
bandsinformation die Anforderungen an die Zielgruppe. Drittens erhob der Frage-
bogen sehr sensitive Unternehmensinformationen wie zum Beispiel die Bonitits-
und Risikobeurteilung und die Einschitzung der Sicherheit zukiinftiger Finanzie-
rungen. Viertens und letztens war es aufgrund der anonymen Teilnahme nicht mog-

lich, eine zweite Aufforderung zur Teilnahme zu versenden.

155 Antworten beinhalten eine umfassende Risikobeurteilung und kénnen fiir die
Analyse der Unternehmensrisiken verwendet werden. 110 Antworten qualifizieren
vollstédndig fiir die induktive Priifung der aufgestellten Hypothesen. Die Differenz
erkldrt sich mehrheitlich aus Unternehmen, welche iiber keine Bankfinanzierung

verfiigen.

5.1.3 Messgrossen

Zur Bestimmung der Unternehmensdemografie wurden Merkmale beziiglich des
Firmendomizils, der Rechtsform, des Unternehmungsalters, der vollzeitbereinigten
Anzahl beschéftigter Mitarbeiter und des Wirtschaftsbereichs abgefragt. Finanzie-
rungsbezogene Attribute enthielten die Bonititsbeurteilung (siche Tabelle 4), die
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Arten der existierenden Finanzierungen'> und den Fremdfinanzierungsrad, defi-
niert als Verhéltnis von Fremdkapital und Gesamtkapital. Zudem wurden iiber die
Bankbeziehung die Banktypen'®, die Beziehungsdauer mit der Bank und der Um-

satzanteil, welcher iiber die Hauptbank abgewickelt wird, erhoben.

AAA-A | Ein Ausfall ist auch unter ungiinstigen Umsténden unwahrscheinlich.

Die Erfiillung der Verpflichtungen aus dem Kreditgeschéft ist aus heutiger

BBB
Sicht unter guten 6konomischen Bedingungen gewéhrleistet.

BB Das Unternehmen kann seinen Verpflichtungen unter guten Umstanden noch
nachkommen.

B Geringste ungiinstige Entwicklungen fithren sofort zu einer starken Geféhr-

dung des Unternehmens.

CCC-D | Das Unternechmen ist stark gefahrdet.

Tabelle 4: Klassifikation der Bonititsbeurteilungen

Die Operationalisierung der fiinf Variablen Vertragseinhaltung, Vertrauen, Ge-
schéftsverstindnis, Unternehmensrisiko und Sicherung des Fremdkapitalzugangs
wurde mittels einer Fiinf-Punkte-Likert-Skala zur Messung der Attitiide (Likert,
1932) durchgefiihrt. Die Skalen messen flir das Konstrukt Vertrauen von ,,trifft

sehr selten zu* bis ,trifft sehr oft zu“ und fiir die Einschétzung der unternehmens-

"> Eine Mehrfachauswahl aus folgenden Finanzierungsarten war méglich: grundpfandgedeckte
Kredite, kurant gedeckte Kredite (leicht verwertbare Sicherheiten, zum Beispiel Wertschriften
oder Edelmetalle), ungedeckte Kredite, Leasing, andere Bankkredite, keine Bankkredite und
sonstige Kredite.

'® Es standen folgende Bankentypen zur Auswahl: Grossbank, Kantonalbank, Regionalbank,
Lokalbank und Sonstige.
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bezogenen Risiken von ,,kein Risiko* bis ,,sehr hohes Risiko®. Der Standpunkt des
Antwortenden beziiglich der Sicherung des Fremdkapitalzugangs, Geschiftsver-
stindnis und Vertragseinhaltung wurde mit ,.trifft nicht zu“ bis ,trifft vollstdndig
zu“ eingestuft. Alle Skalen wurden als metrisch angenommen. Wie bei jeder ska-
lenasierten Erhebungsmethode konnen systematische Fehler auftreten. Bekannt
sind Extrembewertungen, Mittelwerttendenzen und die dhnliche Beantwortung von
benachbarten Fragestellungen (Albaum, 1997). Bei der Fragebogenkonstruktion
wurde mittels Strukturierung und Fragenformulierung eine Minimierung von sys-

tematischen Fehlern angestrebt.

Kreditvertrage von Banken sind haufig sehr umfangreich und decken insbesondere
Bestimmungen beziiglich Finanzierungshohe, Sicherheiten, Kreditzinsen und -
gebiithren, Amortisation, Kreditlaufzeit, Kiindigungsfristen und Offenlegung von
wirtschaftlichen Verhéltnissen ab. Zur Messung der unabhéngigen Variablen Ver-
tragseinhaltung wurden im Fragebogen fiinf Punkte erhoben (siche Tabelle 5).
Dabei messen die ersten drei Fragen die fristgerechte Kapitalriickzahlung und die
vollstédndige sowie fristgerechte Einreichung von Informationen. Die vierte Frage
iiberpriift, ob weitere vertragliche Bestimmungen vorliegen, wahrend die fiinfte
Frage deren Einhaltung misst. Uber 97 % der Befragten gaben an, dass keine we-
sentlichen zusitzlichen Bestimmungen existieren oder dass diese eingehalten wur-
den. Aufgrund der sehr geringen Zusatzinformationen kann das Konstrukt Ver-

tragseinhaltung daher umfassend aus den ersten drei Faktoren gebildet werden.
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In der Vergangenheit wurden vereinbarte Riickzahlungstermine (zum Beispiel Amortisati-

onen und Zinszahlungen) fristgerecht eingehalten.

In der Vergangenheit wurden vereinbarte Informationen (zum Beispiel Bilanz, Erfolgs-

rechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erlduterungsbericht) vollstindig geliefert.

In der Vergangenheit wurden vereinbarte Informationen (zum Beispiel Bilanz, Erfolgs-

rechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erlduterungsbericht) fristgerecht eingereicht.

Bestehen weitere wesentliche vertragliche Bestimmungen (zum Beispiel vertragliche Best-
immungen iber die zusétzliche Kreditaufnahme bei Dritten, iiber die Abwicklung des
Geschiftsverkehrs, iiber Einhaltung von Pfand- und Zessionsversprechen gegeniiber Drit-

ten oder iiber Financial Covenants)?!”

In der Vergangenheit wurden weitere vertragliche Bestimmungen (zum Beispiel Einhal-
tung von Pfand- und Zessionsversprechen gegeniiber Dritten oder Financial Covenants)

umfassend eingehalten.

Tabelle 5: Fragen zur Bestimmung des Faktors Vertragseinhaltung

Die Messung des Vertrauens zwischen Unternechmen und Banken erfolgt anhand
der Elemente von Saparito et al. (2004) sowie einer zusétzlichen Fragestellung zur
Messung der Erkennung von Bediirfnissen. Die sechste Frage, welche das Vertrau-

ensverhéltnis direkt abfragt, dient ausschliesslich der Validierung des Konstrukts.

' Dies stellte eine bindre Variable fiir die Erhebung einer allfilligen Zusatzfrage dar.
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Der Unternehmer kann dem zustdndigen Kundenbetreuer Probleme und Bedenken offen

anvertrauen. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer interessiert zuhort.

Der Unternehmer kann dem zustdndigen Kundenbetreuer Probleme und Bedenken offen

anvertrauen. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer konstruktiv reagiert.

Der Unternehmer und der Kundenbetreuer haben ein gemeinsames Geschdftsinteresse.

Der Unternehmer empfindet, dass der Kundenbetreuer auch ohne Absprache im Interesse
des Kunden handelt.

Der Kundenbetreuer erkennt die Bediirfnisse des Unternehmers und bietet massgeschnei-

derte Produkte oder Losungen (zum Beispiel Zins- oder Devisenabsicherungen) an.

Zwischen dem Unternehmer und dem Kundenbetreuer besteht ein hohes gegenseitiges

Vertrauen.

Tabelle 6: Fragen zur Bestimmung des Faktors Vertrauen

Das Geschiftsverstindnis des Kundenbetreuers ist ein wesentlicher Faktor zur
qualitativen Beurteilung der Unternehmung. Diese Bewertung fliesst oftmals in
Form von qualitativen Faktoren in Ratingmodelle ein und beinhaltet nebst der
Managementbestiandigkeit und -qualitit auch die zukunftsorientierte Einschétzung
der Branchenentwicklungen, die Marktpositionierung, das Produktangebot der
Unternehmung sowie Kenntnisse iiber die Absatzplanung, die Unternehmensstruk-
tur und weitere spezifische Risiken (Brunner et al., 2000). In Zusammenarbeit mit
erfahrenen Kundenbetreuern wurden vier Fragestellungen ausgearbeitet, welche
einen Riickschluss auf das Geschéftsverstindnis des zustindigen Kundenbetreuers

erlauben sollen (siche Tabelle 7).
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Der Kunde erhélt vom Betreuer Brancheninformationen (zum Beispiel Kennzahlen im

Branchenvergleich) mit hohem Mehrwert.

Der Kundenbetreuer verfiigt iiber sehr gute Wettbewerbskenntnisse.

Der Kundenbetreuer kennt die Unternehmung und die wichtigsten Ansprechpartner auf-

grund von Betriebsbesichtigungen.

Der Kundenbetreuer besitzt sehr gute Kenntnisse iiber die Strategie und das Businessmo-

dell der Unternehmung.

Tabelle 7: Fragen zur Bestimmung des Faktors Geschiiftsverstindnis

Zur Bestimmung der unternehmerischen Risiken musste der Unternehmer 16 un-
terschiedliche Risikoaspekte bewerten, welche in die drei Klassen unternehmensin-
terne Risiken, Risiken mit Interessensvertretern und makro6konomische Risiken
gegliedert waren. Fiir alle Aspekte geméss Tabelle 8 musste der Unternehmer ei-
nerseits das Risiko aus seiner Sicht bewerten und andererseits angeben, wie die
Bank mdglicherweise das Risiko beurteilen wiirde. Fiir die Bankbeurteilung stan-
den die vier moglichen Antworten ,,dhnlich”, ,tiefer, ,héher und ,,ich weiss
nicht* zur Auswahl. Zur Bestimmung des Ubereinstimmungsgrades in der Risiko-
beurteilung war jedoch nur der prozentuale Anteil an dhnlichen Beurteilungen
relevant. Wurden zum Beispiel acht Fragen mit ,,dhnlich* beantwortet, so wurde

die kongruente Risikobeurteilung mit 50 % angenommen.
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unternehmensinterne Risiken (interne Umwelt)

Finanzen (inkl. Liquiditdtsmanagement, Bewertungsgrundsétze, Controlling)

Personal (inkl. Schliisselpersonen, Erfahrung, Fluktuation, finanzielle Anreizsysteme)

Technologieentwicklung (inkl. Innovationskraft, Bestand von Produkten und Dienstl.)

Logistik (inkl. Schliissellieferanten Management, Qualitétspriifung, Bewirtschaftung)

Produktion und Dienstleistungserstellung (inkl. modularer Produkte, Qualitét)

Management (inkl. Nachfolgeregelung, Kontrollsystem, Strategie, Informatik)

Marketing und Kundendienst (inkl. Schliisselkunden Mgmt., Vertrieb, Reklamationen)

Risiken mit Interessenvertretern (nahe Umwelt)

Banken und Gléubiger (inkl. Finanzierungsbereitschaft, Risikobeurteilung)

Inhaber und Investoren (inkl. Investitionsbereitschaft und -fahigkeit)

Konkurrenten (inkl. Wettbewerbsmacht, neue Anbieter, Substitute)

Kunden (inkl. Verhandlungsmacht, Kaufkraft, Nachfrage, Zufriedenheit)

sonstige Interessenvertreter (inkl. Lieferanten, Medien, Partnerschaften)

makrockonomische Risiken (ferne Umwelt)

Okonomische Faktoren (inkl. Konjunktur, Zinsen, Wihrungskurse, Rohstoffpreise)

soziokulturelle Faktoren (inkl. Freizeit- und Konsumverhalten, Demografie)

okologische Faktoren (inkl. Umweltschutzgesetzgebung, Abfallentsorgung)

sonstige Faktoren (inkl. politischer, rechtlicher und technologischer Faktoren)

Tabelle 8: Fragen zur Bestimmung des Faktors Unternehmensrisiken in Anlehnung an
Wickart (2010)
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Das Konstrukt Sicherung des Fremdkapitalzugangs misst die erwartete Finanzie-
rungsbereitschaft der Bank fiir einen kurzfristigen und mittelfristigen Liquiditéts-
engpass sowie die Bereitschaft zur Weiterfithrung der bestehenden Kreditengage-
ments. Zudem wird abgefragt, ob die Unternehmungen zukiinftige Investitionsfi-
nanzierungen ohne respektive mit wenigen Sicherheiten und zu einem fairen Kun-
denzins erhalten wiirden. Je positiver diese Beurteilungen ausfallen, desto sicherer
werden die Fortfiihrung der bestehenden und die Vergabe von zukiinftigen Finan-
zierungen angenommen. Da die Unternehmensbonitit die zukiinftigen Finanzie-

rungschancen wesentlich beeinflusst, stellt sie eine wesentliche Einflussgrosse dar.

Fiir einen kurzfristig auftretenden Liquiditdtsengpass erhilt die Unternehmung einen

spontanen Kontoiiberzug gewdhrt.

Die Unternehmung erhilt zur Uberbriickung eines halbjihrigen Liquidititsengpasses

hochstwahrscheinlich zusdtzliche finanzielle Mittel gesprochen.

Die Bank beabsichtigt die heute bestehenden Kreditengagements langfristig weiterzufiih-

ren.

Die Unternehmung erhélt einen neuen Investitionskredit zu einem ,, fairen “ Kundenzins-

satz gesprochen.

Fiir einen neuen Investitionskredit miissen Sicherheiten nicht oder nur in geringem Um-

fang bereitgestellt werden.

Tabelle 9: Fragen zur Bestimmung des Faktors Sicherung des Fremdkapitalzugangs
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5.2 Triangulation

Zur Triangulation der Ergebnisse aus der Befragung von Unternehmern wurden
zusitzlich Bankexperten befragt. Die Zielgruppe umfasste Personen mit Arbeitser-
fahrung in der Schweiz, die in einer Bank im KMU-Finanzierungsprozess titig
sind oder waren und dabei Erfahrungen im Bereich der Kundenbeziechung und der
Aufbereitung oder Entscheidung von Kreditantrdgen gesammelt haben. Im Friih-
jahr 2011 wurden zuféllig 300 Personen der Zielgruppe liber eine internetbasierte
Geschiftskontaktplattform um elektronische Teilnahme gebeten. Zudem wurden
sie darum geben, den Link zum Fragebogen an weitere Personen in ihrem geschaft-
lichen Umfeld weiterzuleiten. Die angeschriebenen Experten waren in 19 unter-
schiedlichen Instituten tétig. Es wurde einleitend erwiahnt, dass die Antworten die
personliche Meinung wiedergeben sollen und nicht zwingend mit der offiziellen
Meinung der Bank {ibereinstimmen miissen und zudem ein Riickschluss auf ein
einzelnes Institut nicht moglich ist. Durch diese Vorgehensweise konnten innert
kurzer Zeit und ohne Erinnerung 65 vollstdndig beantwortete Fragebogen gesam-

melt werden.

Mit Ausnahme von drei Fragen handelt es sich um geschlossene Fragestellungen
(siche Anhang E: Fragebogen Bank), welche grosstenteils auf einer Fiinf-Punkte-
Likert-Skala zu beantworten waren. Methodologisch wird der Zustimmungsgrad zu
den einzelnen Antworten zwischen 0 % und 100 % gemessen. Die beiden Extrem-
werte der Fiinfer-Skala wurden mit , trifft nicht zu“ und , trifft vollstindig zu* be-
schrieben. Eine mittlere Beurteilung entspricht somit einer 50 %-Zustimmung und
wird als eine unschliissige Antwort klassifiziert. Die durchschnittlichen Zustim-
mungsgrade in Bezug auf alle Fragen und alle Teilnehmer bewegen sich zwischen
38 % und 96 %. Die Auswertung erfolgt mittels deskriptiver Statistik, einfaktoriel-
ler Varianzanalyse sowie einer Zusammenfassung vorhandener offener Antworten.
Wie bei der primédren Erhebung wurden die verwendeten Skalen als metrisch ange-

nommen.
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6.1 Deskriptive Ergebnisse

6 Primire Resultate der KMU-Befragung

Im vorliegenden Kapitel werden die Daten deskriptiv ausgewertet und die Faktoren
mittels eines Dimensionsreduktionsverfahrens gebildet und validiert. Anschlies-
send wird die Giiltigkeit der Hypothesen erprobt. Im Kapitel iiber die Unterneh-
mensrisiken werden anhand der gewonnenen Umfrageergebnisse zusétzliche Aus-
wertungen zur Bewertung der einzelnen Unternehmensrisiken vorgenommen. Die-
se stehen zwar im Zusammenhang mit den Forschungsfragen, jedoch nicht in di-

rektem Bezug zu den Hypothesen.

6.1 Deskriptive Ergebnisse

Die deskriptiven Ergebnisse werden in zwei Teilen gegliedert dargestellt. Zuerst
werden die allgemeinen demografischen Merkmale der untersuchten KMU vorge-
stellt. Im zweiten Teil werden die wichtigsten Mittelwerte gruppiert nach demogra-

fischen Attributen dargestellt.

6.1.1 Allgemeine demografische Merkmale
Bei den 110 Schweizer KMU, die an der Erhebung teilnahmen und eine Bankfi-

nanzierung aufweisen, handelt es sich in erster Linie um etablierte Unternehmun-
gen. 84 % der Unternehmungen weisen eine Betriebstétigkeit von iiber zehn Jahren
aus. Die Anzahl junger Unternehmungen mit einem Alter unter zwei Jahren liegt
bei weniger als 2 %, wodurch eine Verzerrung durch Start-up-Finanzierung mehr-
heitlich ausgeschlossen werden kann. Die eingegangenen Antworten verteilen sich
zu 28 % auf die grosste Unternehmensklasse mit 50 bis 249 Mitarbeitern, zu 41 %

auf die Klasse mit 10 bis 49 Mitarbeitern und zu 30 % auf Mikrounternehmen mit
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6. Primére Resultate der KMU-Befragung

weniger als 10 Mitarbeitern. Dies entspricht nicht den Verhéltnissen in der allge-
meinen Population aller Schweizer KMU, welche zu rund 87 % aus Mikrounter-
nehmen besteht (Bundesamt fiir Statistik, 2010a). Allerdings bezieht sich die
Stichprobe auch nur auf Unternehmungen mit einer vorhandenen Bankfinanzierung
und viele Schweizer Mikrounternehmungen verfiigen nicht iiber eine Bankfinan-
zierung (M.LS. Trend, 2010)."® Eine gleichmissige Aufteilung auf die drei KMU-
Grossenklassen ist jedoch konform mit einer Stichprobenzusammensetzung, wel-
che durch das Bundesamt fiir Statistik in einer dhnlichen Studie erstellt wurde
(Fasano & Gfeller, 2003).

Der iiberwiegende Teil der befragten Unternechmungen hat die Rechtsform einer
Aktiengesellschaft (85 %) und die zweithdufigste Nennung ist mit 7 % die Gesell-
schaft mit beschriankter Haftung (GmbH). Dies entspricht nicht der Verteilung der
Rechtsformen aller Schweizer Unternehmungen. In der Schweiz sind 46 % aller
Unternehmungen Einzelfirmen, 28 % Aktiengesellschaften und 19 % GmbHs
(Bundesamt fiir Statistik, 2010a). Diese ungeplante Konstellation resultiert mog-
licherweise aus dem verhéltnisméssig geringen Anteil von Mikrounternehmen und
wird fiir diese Analyse als ein Vorteil betrachtet. Bei kommerziellen Finanzierun-
gen von Einzelfirmen wird die Sicherstellung mit privaten Vermogenswerten voll-
stindig durchmischt. Damit wird die Sicherung des Fremdkapitalzugangs wesent-
lich durch die privaten Vermdgens- und Einkommensverhéltnisse beeinflusst. Bei
Finanzierungen von Aktiengesellschaften und GmbHs hingegen muss Biirgschaf-
ten oder Ubereignungen von Sicherheiten durch den Unternehmer explizit zuge-
stimmt werden. Dadurch ist die Trennung von privaten und geschéftlichen Finan-

zierungsaspekten hier besser nachvollziehbar.

"® Ein méglicher Grund ist die erschwerte Kapitalbeschaffung, wodurch die KMU sich héufig
iiber private Kredite finanzieren (Kneiding, 2008). Bei der Befragung gab es verhdltnisméssig
viele Riickmeldungen von Mikrounternehmungen, welche nicht iiber eine Bankfinanzierung
verfiigen, was diese allgemein geringe Quote der Mikrounternehmen mit Bankfinanzierung besta-
tigt.
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In der Erhebung haben nebst dem primédren Sektor (Land-, Forstwirtschaft und
Fischerei) auch keine Unternehmungen aus dem Gast- und Hotelgewerbe teilge-
nommen. Diese Branche war jedoch in den letzten zwei Jahren besonders von
Kreditverweigerungen betroffen (M.L.S. Trend, 2010). Ein weiteres beschreibendes
Merkmal ist, dass insgesamt 96 % aller Fragebogen durch Personen beantwortet
wurden, welche in direktem Kontakt mit der Bank stehen. Bei den iibrigen Perso-

nen handelte es sich unter anderem um Mitglieder des Verwaltungsrats.

6.1.2 Mittelwerte

Die nachfolgende Tabelle gibt Aufschluss iiber die wichtigsten gemessenen Kenn-
zahlenmittelwerte nach unternechmensdemografischen Merkmalen (siche Tabelle
10). Die Mittelwerte reflektieren die prozentuale Zustimmung zu den entsprechen-
den demografischen Klassen und kdnnen Werte zwischen 0 und 100 % einnehmen.
Rein auf einer mittelwertbezogenen Basis und ohne Signifikanziiberpriifung fallen

die nachfolgend angefiihrten gruppeninternen Unterschiede auf.

In der Gruppe des demografischen Merkmals nach der Anzahl Mitarbeiter féllt auf,
dass grossere Unternehmungen die vertraglichen Bestimmungen besser einhalten.
Zudem beurteilen sie das Geschiftsverstindnis des Kundenbetreuers als besser und
haben auch ein stirkeres Vertrauen in ihn. Grossere KMU bewerten die Risikobe-
urteilung von Bank und Unternehmer als dhnlicher und zukiinftige Finanzierungen
werden als sicherer angenommen als bei kleineren Unternehmen. Die Gruppierung
nach der Bonitdt (aus Unternehmersicht) weist in der tiefsten Bonitétsklasse hohere
Unternehmensrisikowerte auf, eine tiefere Quote der Vertragseinhaltung und eine
geringere Sicherung zukiinftiger Finanzierungen. Zudem ist das Vertrauen gegen-
tiber dem Kundenbetreuer bei Unternehmen mit einem mittleren Rating am gross-
ten. Die Gruppierung nach der Finanzierungsart gliedert die Unternechmen in Fi-

nanzierungen, die ausschliesslich gedeckt sind und solche, die teilweise oder voll-
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standig ungedeckt sind. Es sind keine wesentlichen Unterschiede erkennbar. Auch

bei der Aufteilung nach Bankengruppen existieren keine Auffalligkeiten.

N | Vertrags- Geschifts Unter- Unter- dhnliche | Fremd-
. ver- nehmens- | nehmens- | Bank- kapital-
. . einhaltung .. [|Vvertrauen .. . . .

nach Anzahl Mitarbeiter standnis risiko potential |beurteilung| sicherung

1bis 9 33 91 55 78 28 75 72 69

10 bis 49 45 91 62 78 31 73 72 80

50 bis 249 31 98 74 88 31 69 83 83
nach Bonitdt

AAA-A 51 95 63 79 27 71 75 80

BBB 47 92 66 85 31 74 75 81

BB-D 12 88 58 72 38 73 73 56
nach Finanzierungsart

gedeckte Bankfin. 63 91 63 80 28 73 73 76

ungedeckte Bankfin. 47 96 63 83 33 72 71 80
nach Bankgruppen

Grossbanken 53 90 64 79 31 70 73 77

Kantonalbanken 42 95 65 81 29 72 74 77

restliche Institute 15 98 56 88 29 81 81 83
nach Grad der Fremdfin.

bis 20 % 26 94 57 80 27 71 75 81

20 % bis 40 % 36 92 61 77 31 72 83 75

40 % bis 60 % 34 92 68 83 32 71 66 80

60 % bis 80 % 10 98 74 87 29 80 76 80

iber 80 % 4 93 59 83 33 75 67 61
nach Beziehungsdauer

bis 5 Jahre 17 91 54 78 36 80 63 67

5 bis 10 Jahre 21 91 65 81 31 74 78 78

iber 10 Jahre 72 94 65 82 28 70 76 81
nach Wirtschaftsbereich

Bau 23 95 73 86 23 67 85 82

Dienstleistung 20 90 59 76 37 77 61 70

Handel 44 95 60 81 28 71 75 78

Industrie 23 90 64 81 34 76 75 80
Gesamtergebnis 110 93 63 81 30 72 75 78

Tabelle 10: Prozentuale Mittelwerte nach Unternehmensdemografie der Empirie (nur

KMU mit einer Bankfinanzierung)
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Mit zunehmender Fremdfinanzierung steigt der Durchschnittswert iiber das Ge-
schiftsverstindnis des Kundenbetreuers bis zu einer 80 %-Fremdfinanzierung an."
Unternehmer mit einer Bankbeziehungsdauer von weniger als fiinf Jahren attestie-
ren dem Kundenbetreuer ein geringers Geschiftsverstdndnis als jene mit einer
lingeren Bankbezichung. Zudem liegt eine geringere Ubereinstimmung in der
Risikobeurteilung vor und zukiinftige Finanzierungen sind unsicherer. Bei der
Unterscheidung nach dem Wirtschaftsbereich sind bei fast allen Kennzahlen deut-
liche Unterschiede zwischen Bau- und Dienstleistungsunternehmen ersichtlich. Der
Bausektor beurteilt seine Risiken als geringer sowie die Fremdfinanzierung als
relativ sicher und er hat ausserdem ein relativ grosses Vertrauen in den Kundenbe-

treuer.

6.2 Konstrukte

Nachfolgend werden die mittels einer Faktorenanalyse gebildeten Konstrukte vali-
diert und die signifikanten Korrelationen zwischen den einzelnen Variablen aufge-

zeigt.

6.2.1 Validierung

Alle fiinf Konstrukte weisen ein Cronbachs Alpha von mindestens 0.8 auf und
liegen somit {iber dem allgemein akzeptierten Minimalwert von 0.7 (Hair et al.,
2010). Die Faktorenanalysen weisen zudem eine hohe Signifikanz nach Bartlett (p
< 0.001) auf und erfiillen die Anforderungen des Measure-of-Sampling-Adequacy-
(MSA-)Kriteriums nach Kaiser, Meyer und Olkin (siehe Backhaus et al., 2006),

" Die Klasse mit iiber 80 % Fremdfinanzierung wird aufgrund der geringen Anzahl (N = 4) nicht
gewertet.
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welche zwischen 0.68 und 0.89 liegen. Die einzelnen Werte sind in Tabelle 11
aufgefiihrt. Beim Konstrukt der Vertragseinhaltung muss ein Vorbehalt beziiglich
der Testqualitit der ,,Signifikanz nach Barlett” angebracht werden, da die Daten
nicht normalverteilt sind (siche Hair et al., 2010). Grundsétzlich handelt es sich bei
der Vertragseinhaltung um eine bindre Variable, welche jedoch in der Praxis eine
verstirkte Haufung an beiden Enden der Skala aufweist. Beim Faktor Vertrauen
wird analog zum Vorgehen nach Saparito et al. (2004) mit einer zusétzlichen Vari-
able die Validitdt iiberpriift. Es liegt aufgrund der sehr starken Korrelation (r =
0.82, p <0.001) eine konvergente Validitit vor.

Konstrukt Anzahl Items | Cronbachs a| MSA| MSA-Beurteilung
Vertragseinhaltung 3 0.89] 0.71 ziemlich gut
Vertrauen 5 0.92] 0.89 verdienstvoll
Geschiftsverstindnis 4 0.81] 0.68 mittelméssig
Sicherung des Fremdkapital- .

5 0.87| 0.84 verdienstvoll
zugangs
Unternehmensrisiken 16 0.89| 0.87 verdienstvoll

Tabelle 11: Cronbachs Alpha und MSA-Priifwerte der Konstrukte

Die Unternehmensrisiken wurden in der Erhebung anhand von 16 Risikoaspekten
beurteilt, welche aus Sicht der Faktorenanalyse idealerweise in die drei Kompo-
nenten interne, nahe und ferne Risiken unterteilt werden (siehe nachfolgend Tabel-
le 22, Seite 111). Da jedoch der Faktor {iber alle 16 Items mit einem Cronbachs
Alpha von 0.89 und einer Measure-of-Sampling-Adequacy (MSA) nach Kaiser,
Meyer und Olkin von 0.87 (Signifikanz nach Bartlett p < 0.001) gute Werte auf-

weist, wurde zur Vereinfachung nur ein Faktor gebildet.
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6.2.2 Korrelationen

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
(1) Bonitit -

(2) Unterneh- 095 -

mensgrosse

(3) Umsatzanteil -.184 -.154 -

(4) Fremdfinan- -283" | 076 167 -

zierungsgrad

(5) Kongruente .006 151 -.012 -111 -

Risikobeurteilung

(6) Beziehungs- 2727 144 -283" | -208" | .136 -

dauer

(7) Unter- =247 | 069 032 084 -.141 -192" | -

nehmensrisiken

(8) Vertrags- 158 145 -.078 010 139 061 -062 | -

einhaltung

(9) Vertrauen 041 176 -.067 123 368" | .049 -175 | 286" | -

(10) Geschiifts- 035 354" | -.022 202" 335" | .166 -167 | .141 665" | -
verstandnis

(11) Sicherung 2017 | 264™ | -.158 -.063 259" | 231" | -062 | .121 499" | 463
Fremdkapital-

zugang

Korrelationen nach Pearson mit einer Signifikanz von *p < 0.05, **p < 0.01, n = 109

Tabelle 12: Ex-post-Korrelationen im Umfeld des Vertrauens, der Sicherung des Fremd-

kapitalzugangs und der kongruenten Risikobeurteilung
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Zwischen den elf Variablen existieren vierzehn stark signifikante Beziehungen (p <
0.01, siche Tabelle 12) und drei auf dem Signifikanzniveau von 0.05. Die starksten
Korrelationen treten zwischen den drei Variablen Vertrauen, Sicherung des

Fremdkapitalzugangs und Geschéftsverstidndnis auf.

6.3 Induktive Ergebnisse

Mittels eines Strukturgleichungsmodells wurden die aufgestellten Hypothesen
gepriift. Die Berechnung erfolgte mit der Software AMOS 19 und die Beurteilung
der verschiedenen Goodness-of-Fit Werte basierte auf den Empfehlungen von Hair
et al. (2010) sowie Backhaus et al. (2006). Eine gute Modellanpassung liegt vor,
wenn der Comparative Fit-Index (CFI) grosser als 0.90 ist, der Root Mean Square
Error of Approximation (RMSEA) kleiner 0.08 ist und der CMIN/df unter 2.5
liegt. Die Modellgiite kann demnach mit den Werten CFI = 0.0906, RMSEA =
0.083 und CMIN/df = 1.742 als knapp geniigend betrachtet werden.

Erwartungsgemdss ist der Einfluss der Bonitét auf die Sicherung des Fremdkapital-
zugangs im Strukturmodell gegeben (0.302, sig. P < 0.001). Der Einfluss von Ver-
trauen auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs (H1a) weist mit einem standar-
disierten Koeffizienten von 0.290 eine Signifikanz von P = 0.053 aus und liefert
damit knapp ausreichend statistische Evidenz zur Unterstiitzung der Hypothese.
Die Hypothese Hlb, welche einen positiven Einfluss vom Geschéftsverstindnis
des Kundenbetreuers auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs vermutet, ist nur
auf dem 10% Niveau signifikant (0.297, sig. P < 0. 060) und kann daher nicht
gestiitzt werden. Auch die Hypothese (H1c), dass eine dhnliche Risikobeurteilung
zwischen dem Unternehmer und dem Firmenkundenbetreuer zu einer nachhaltige
Gewihrung von Fremdkapital fiihrt, kann nicht gestiitzt werden (siche Abbildung 8
und Tabelle 13).
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Vertrags-
einhaltung

Vertrauen

0.189%*

Kongruente
Risiko-

Sicherung des

H2a: Fremdkapital-

0.748%**

0.302%**

Geschifts-
verstindnis

Bonitét

Signifikanzniveaus: *** P <0.01, ** P <0.05und * P <0.1

Abbildung 8: Standardisierte Pfadkoeffizienten des konfirmatorischen Faktormodells

Die Ergebnisse aus dem Strukturgleichungsmodell unterstiitzen die Hypothesen
beziiglich des Einflusses auf das Vertrauen. Das Geschéftsverstindnis des Kun-
denbetreuers beeinflusst das Vertrauen stark (0.748, sig. P < 0. 01). Der Einfluss
erklart 56% der Varianz und kann als kausal vermutet werden. Auch der Einfluss
der Vertragseinhaltung ist anhand der vorliegenden Empirie mit 0.189 auf dem 5 %
Niveau signifikant. Die Hypothesen H3a respektive H3b, welche eine Bezichung
von Vertrauen respektive Geschéftsverstindnis auf eine dhnliche Risikobeurteilung

vermuten, konnen nicht gestiitzt werden.
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Hypothese Schitzer S.E. C.R. P Signifikanz
Hla 0.290 0.158 1.931 0.053 ok
Hl1b 0.297 0.168 1.879 0.060 *
Hlc 0.056 0.003 0.621 0.534
H2a 0.748 0.087 8.684 0.000 Hoxx
H2b 0.189 0.086 2.474 0.013 *K
H3a 0.257 4.803 1.600 0.110
H3b 0.171 5.089 1.012 0.312
Bonitit 0.302 0.004 3.707 0.000 HxE

Signifikanzniveau p von *** P <0.01, ** P <0.05und * P <0.1

Tabelle 13: Ergebnis der Schitzung der Regressionskoeffizienten
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7.1 Allgemeine demografische Merkmale

7 Triangulation Befragung Firmenkundenbetreuer

Mittels multivariater Analysemethoden wurden die sieben aufgestellten Hypothe-
sen anhand der unternehmensbezogenen Umfrageergebnisse getestet. Dabei konn-
ten teilweise signifikante Einfliisse innerhalb des Strukturgleichungsmodells nach-
gewiesen werden. Eine zusétzlich durchgefiihrte Befragung bei Schweizer Firmen-
kundenbetreuern erlaubt mittels eines dualen Erhebungsdesigns die Anfalligkeit fiir
systematische Messfehler zu reduzieren. Neben den drei Aspekten Sicherung des
Fremdkapitalzugangs, Vertrauen und kongruente Risikobeurteilung wurden die
Bankfachleute auch iiber die Bedeutung und ihren Kenntnisstand beziiglich einzel-
ner KMU-Risikoaspekte befragt. Diese Ergebnisse werden jedoch erst spéter zur

Analyse der Unternehmensrisiken verwendet.

7.1 Allgemeine demografische Merkmale

Bei den 65 befragten Finanzierungsspezialisten handelt es zu einem Grossteil um
Kundenbetreuer, die aktuell in direktem Kontakt mit KMU stehen. Weitere 12 %
gaben an, im Finanzierungsprozess zu stehen, jedoch keinen direkten Kundenkon-
takt zu haben. Die restlichen 2 % der Teilnehmer verfiigen {iber Erfahrungen in der
KMU-Finanzierung, sind allerdings derzeit weder in der Kundenbetreuung noch in
der Finanzierung tétig. Fast die Hélfte der befragten Experten (46 %) verfiigt iiber
mehr als zehn Jahre Berufserfahrung im Bereich KMU-Finanzierung und nur 9 %
haben weniger als zwei Jahre Erfahrung. Die Erfahrungen beziehen sich dabei
mehrheitlich auf Unternehmungen in allen Wirtschaftsbereichen (89 %). Die restli-
chen Teilnehmer verfiigen iiber eine branchenbezogene Spezialisierung in den
Wirtschaftsbereichen Bau, Dienstleistungen, Gast- und Hotelgewerbe oder Indust-

rie.
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Die eingegangenen Antworten verteilen sich nach Bankengruppen zu 49 % auf
Grossbanken, zu 31 % auf Kantonalbanken und zu 17 % auf lokale oder regionale
Banken. Die restlichen Antworten stammen von sonstigen Finanzinstituten, welche
zum Beispiel nicht iiber eine Banklizenz verfiigen. Die Verteilung stimmt ungeféhr
mit dem Ausleihungsvolumen der einzelnen Bankgruppen in der gesamten
Schweiz iiberein. Ein Vergleich mit der Volumenstatistik der SNB per Ende 2011
zeigt, dass von den 81 Mrd. CHF ungedeckten Forderungen gegeniiber Kunden
rund 45 % durch Grossbanken und 36 % durch Kantonalbanken ausgelichen wur-
den (Schweizerische Nationalbank, 2011). Die Zugehorigkeit der Probanden zu
den Bankengruppen koénnen somit als realitdtsnah angenommen werden. Zudem
entspricht die Verteilung nach Bankengruppen auch den Angaben der Unterneh-

men aus der primiren Erhebung beziiglich ihrer Hauptbank.

7.2 Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Hypothese Hla besagt, dass Vertrauen einen positiven Einfluss auf die Sicherung
des Fremdkapitalzugangs hat. Basierend auf der Befragung der Unternehmer konn-
te die Hypothese auf dem 5% Signifikanznivau bestétigt werden. Die Frage an die
Finanzierungsspezialisten, ob ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und
Unternehmer einen positiven Einfluss auf die Gewéhrung von zukiinftigen Finan-
zierungen hat (ceteris paribus), wurde insgesamt positiv beantwortet. Auffallend ist
die starke Zustimmung von 89 % seitens der Kantonalbanken gegeniiber einer
begrenzten Zustimmung der Grossbanken (siche Tabelle 14). Wenn Vertrauen
einen gewissen positiven Einfluss auf zukiinftige Finanzierungen hat, stellt sich die
Anschlussfrage, inwieweit dadurch die heute mehrheitlich ratingbasierten Beurtei-
lungen direkt beeinflusst werden kdnnen. Davon ausgehend, dass sich primér eine

gute Bonitdt und vorhandene Sicherheiten positiv auf zukiinftige Finanzierungsent-
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scheide auswirken, wurde gefragt, ob Vertrauen zu einer geringeren Besicherung
oder besseren Bonitét fiihrt. Beide Fragen wurden leicht negativ beurteilt. Aller-
dings setzen sich Kundenbetreuer bei vorliegendem Vertrauen stérker fiir die Un-
ternehmung ein. Auffallig ist, dass Grossbanken im Vergleich zu Kantonalbanken
den Einfluss von Vertrauen auf zukiinftige Finanzierungen als geringer einschétzen
und sich gleichzeitig starker fiir vertrauensvolle Firmen engagieren (durchschnittli-

che Mittelwerte; p < 0.05).

Grossbanken | Kantonalbanken Rest Insgesamt
positiver Einfluss 76 89 77 80
geringere Besicherung 43 46 54 46
bessere Bonitit 34 46 33 38
stiarkerer Einsatz 87 79 73 82
N Grossbanken = 32 ; N Kantonalbanken =20 ; N Rest = 13

Tabelle 14: Durchschnittlicher Zustimmungsgrad zur Sicherung des Fremdkapitalzun-

gangs durch Vertrauen nach Bankengruppen

Bei den Hypothese H1b und Hlc, welche einen positiven Einfluss des Geschéfts-
verstidndnis respektive einer kongruenten Risikobeurteilung auf die Sicherung des
Fremdkapitalzugangs annehmen, konnten die Nullhypothesen im Strukturglei-
chungsmodell nicht verworfen werden. Die Ergebnisse der Zweitbefragung deuten
darauf hin, dass gute Kenntnisse der aktuellen Unternehmensrisiken einen positi-
ven Einfluss auf die Gewidhrung von zukiinftigen Finanzierungen haben (ceteris
paribus). Die Beurteilung des Einflusses derselben auf die Besicherung und die
Bonitét fiel dhnlich aus wie im vorgéngigen Zusammenhang mit dem Vertrauen.
Das heisst, dass die Zustimmungsquote zu der Frage, ob gute Kenntnisse der aktu-
ellen Unternechmensrisiken zu einer geringeren Besicherung oder besseren Bonitét
fiihren, unterhalb von 50 % liegt (siche Tabelle 15). Zwar haben sowohl das Ver-

trauen als auch die Risikobeurteilungsféhigkeit des Kundenbetreuers einen grund-
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sétzlich positiven Einfluss auf zukiinftige Finanzierungen, doch setzt sich der Fir-
menkundenbetreuer bei vorliegendem Vertrauen stirker fiir die Unternehmung ein
als beim Vorliegen von guten Kenntnissen der Unternehmensrisiken (vergleiche
Tabelle 14 und Tabelle 15).

Den Antworten auf die offenen Fragestellungen konnte zudem entnommen werden,
dass die zukiinftige Finanzierung auch von der aktuellen Kreditpolitik der Bank
abhéngt. Solche libergeordneten Entscheide, wie zum Beispiel die Negativbeurtei-
lung einer Branche, konnen tendenziell nicht durch eine gute Bezichung kompen-

siert werden.

Grossbanken |Kantonalbanken Rest Insgesamt
positiver Einfluss 80 76 83 80
geringere Besicherung 42 48 52 46
bessere Bonitét 40 45 46 43
stiarkerer Einsatz 77 65 67 71
N Grossbanken = 32; N Kantonalbanken =20; N Rest = 13

Tabelle 15: Durchschnittlicher Zustimmungsgrad nach Bankengruppen zur Sicherung

des Fremdkapitalzungangs durch gute Kenntnisse der aktuellen Unternehmensrisiken

7.3 Vertrauen

Hypothese H2a besagt, dass das gegenseitige Vertrauen umso grosser ist, je besser
das Geschiftsverstindnis des Kundenbetreuers ist. In der Unternehmerbefragung
konnte ausreichend statistische Evidenz fiir diesen Zusammenhang gefunden wer-
den. Auch auf die Kontrollfrage an die Finanzexperten, ob ein gutes Branchenver-
stindnis des Kundenbetreuers die Beziehung zum Unternehmer positiv beeinflusse,
wurde iberwiegend zustimmend geantwortet. Allerdings existiert diesbeziiglich in

der durchschnittlichen Zustimmung eine starke Abweichung zwischen Kantonal-
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banken und Grossbanken: Kundenbetreuer von Grossbanken erachten ein gutes
Branchenverstindnis fiir wesentlich wichtiger als die von Kantonalbanken (p <
0.01, siche Tabelle 16, Zeile Branchenkenntnisse).

Erginzend besteht aber auch eine starke Zustimmung zu der Frage, ob eine gute
Beziehung dem Kundenbetreuer hilft, geschiftsspezifische Kenntnisse zu akquirie-
ren (siche Tabelle 16, Zeile gute Beziehung). Folglich besteht eine Wechselwir-
kung zwischen Geschéftsverstindnis und Vertrauen, sodass die Kausalitit der

Hypothese H2a zu hinterfragen ist.

Grossbanken [ Kantonalbanken Rest Insgesamt
Branchenkenntnisse 91 78 92 87
gute Bezichung 86 78 83 83
N Grossbanken = 32; N Kantonalbanken = 20; N Rest = 13

Tabelle 16: Durchschnittlicher Zustimmungsgrad nach Bankengruppen zu Kenntnissen
des KMU-Geschiifts

Beziiglich des Vertrauens wurde zudem die Hypothese H2b aufgestellt. Diese geht
davon aus, dass das Vertrauen umso grosser ist, je besser aus Sicht der Bank die
Einhaltung von vertraglichen Vereinbarungen erfolgt. Mittels Primédrdaten wurde
ausreichend statistische Evidenz gefunden, um die Nullhypothese zu verwerfen.
Allerdings ist der standardisierte Koeffizient mit r = 0.189 schwach. Wahrend die
Relation der Geschiftskenntnisse zum Vertrauen primér aus der Perspektive der
Unternehmer von Interesse war, liegt in der vermuteten Beziehung zwischen Ver-
tragseinhaltung und Vertrauen der Fokus auf der Kreditgeberseite. Sowohl die
fristgerechte Einhaltung von Riickzahlungen als auch die fristgerechte Einreichung
von vereinbarten Informationen werden von Kundenbetreuern als eine Grundvo-
raussetzung flir eine nachhaltige Vertrauensbasis betrachtet. Insgesamt fallt auf,

dass Experten mit wenig relevanter Berufserfahrung die Vertragseinhaltung leicht
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7. Triangulation Befragung Firmenkundenbetreuer

schwicher gewichten als ihre erfahrenen Arbeitskollegen. Der Unterschied ist

jedoch nicht signifikant und konnte somit nur einen Artefakt der Stichprobe dar-

stellen.

1 bis 5 Jahre | iiber 5 Jahre Insgesamt
fristgerechte Riickzahlung 89 90 90
fristgerechte Informationen 86 89 88
generelle Vertragseinhaltung 88 93 91
N 1 bis 5 Jahre = 24, Niiber 5 Jahre = 41

Tabelle 17: Durchschnittlicher Zustimmungsgrad nach Berufserfahrung zur Vertrags-

einhaltung

Nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit den Hypothesentests konnten ergén-
zend vier weitere Erkenntnisse beziiglich des Vertrauens aus Sicht der Kundenbe-
treuer gewonnen werden. Erstens kann ein Grossteil der Kreditwiirdigkeit mit dem
anfinglichen Vertrauen in eine Person erkldrt werden: 79 % stimmten teilweise
oder vollstindig der Aussage zu, dass bei vertrauenswiirdigen Personen, die offen,
transparent und wahrheitsgetreu informieren, die personliche Kreditwiirdigkeit
gegeben sei. Dabei wird ein Schuldner dann als kreditwiirdig eingestuft, wenn er
seine vertraglichen Verpflichtungen erfiillen will*® (Rudolph, 1984). Eine vertrau-
ensvolle Beziehung zwischen Bankbetreuer und Unternehmer kann jedoch erst
iber die Zeit und aufgrund positiver Erfahrungen entstehen. Zudem wird hier die
personliche Kreditwiirdigkeit vorausgesetzt (88 % stimmten teilweise oder voll-
stindig zu). Zweifens setzt eine vertrauensvolle Beziehung voraus, dass sowohl

Unternehmer wie auch Bankbetreuer Informationen gegenseitig offenlegen (69 %

?® In der Praxis existieren unterschiedliche Definitionen fiir Kreditwiirdigkeit. Teilweise wird die
Kreditwiirdigkeit mit qualitativen Faktoren umschrieben und die Kreditfahigkeit mit quantitativen
Faktoren.
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stimmten vollstdndig und 28 % teilweise zu). Auch der These, dass Unternechmer
dem zustdndigen Kundenbetreuer dann vertrauen, wenn sie diesem Probleme und
Bedenken offen anvertrauen kdnnen und davon ausgehen, dass er konstruktiv rea-
giert, wurde stark zugestimmt (55 % vollstindig und 42 % teilweise). Dies stiitzt
die Argumentation zur Bildung der Hypothese H3a, dass Vertrauen ein guter Indi-
kator fiir den Grad und die Qualitit des Informationsflusses darstellt. Drittens liegt
das Vertrauen primér interpersonell vor, ndgmlich zwischen Kundenbetreuer und
Unternehmer. Mit einer hohen durchschnittlichen Quote von 81 % wurde zuge-
stimmt, dass das bankseitige Vertrauen in einen Unternehmer aus Sicht des Kun-
denbetreuers und aus Sicht der riickgelagerten Kreditanalyse unterschiedlich aus-
fallen kann. Im Extremfall kann das Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Un-
ternehmer unter Entscheidungen riickgelagerter Einheiten leiden. Ausserdem kon-
nen sich aus Sicht des Unternehmers das Vertrauen in den Kundenbetreuer und das
in die Bank als Fremdkapitalgeber unterscheiden (82 % durchschnittliche Zustim-
mung). Qualitativ wurde angemerkt, dass wihrend der letzten ,,Grossbankenkrise*
bei vielen Unternehmern die Vertrauensbasis sich in diesem Sinne unterschied.
Zudem wurde erwihnt, dass das Vertrauen nicht nur zwischen Kundenbetreuer und
Unternehmer eine Rolle spielt, sondern auch zwischen Kundenbetreuer und Analy-
seteam. Viertens und letztens wurde darauf hingewiesen, dass fehlende betriebs-
wirtschaftliche Kenntnisse der KMU zu Missverstindnissen fithren, wodurch die

Vertrauensbasis belastet wird.

7.4 Kongruente Risikobeurteilung

Es wurden die beiden Hypothesen aufgestellt, dass das Vertrauen (Hypothese H3a)
und das Geschéftsverstindnis (Hypothese H3b) einen positiven Einfluss auf eine

kongruente Risikobeurteilung haben. Beide Hypothesen mussten anhand der pri-
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7. Triangulation Befragung Firmenkundenbetreuer

maren Erhebung verworfen werden. Bei der Befragung der Kundenbetreuer wurde

folgende Aussage zur Beurteilung vorgelegt:

Eine vertrauensvolle Beziehung fiihrt zu einer dhnlichen Risikobeurtei-
lung der Schliisselrisiken aus Sicht des Kundenbetreuers und aus Sicht des

Unternehmers.

Insgesamt betrug die Zustimmungsquote 63 % mit einer Haufung von neutralen
Antworten. Rund 37 % der Befragten haben der Frage teilweise und 12 % haben
ihr vollstdndig zugestimmt. Trotz des nicht erwdhnten Zusammenhangs, dass das
Vertrauen zu einem besseren Informationsfluss fithren kann, erkennen die Experten
mehrheitlich eine gewisse positive Auswirkung von Vertrauen auf eine kongruente

Risikobeurteilung.
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Abbildung 9: Histogramm iiber die Zustimmung der Finanzexperten zu der Aussage, dass

eine vertrauensvolle Beziehung zu einer ihnlichen Risikobeurteilung fiihrt
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Abbildung 10: Histogramm iiber die Zustimmung der Finanzexperten zu der Aussage,
dass gute Geschiftskenntnisse des Kundenbetreuers zu einer ihnlichen Risikobeurteilung
fiihren

Die gleiche Formulierungsstruktur wurde fiir den Einfluss der Geschéftskenntnisse
auf die kongruente Risikobeurteilung verwendet. Es resultierte hier mit 69 % eine
hdhere durchschnittliche Zustimmungsrate (siche Abbildung 10). Die Verteilung
des Histogramms zeigt, dass eine Konzentration bei der teilweisen Zustimmung
(75 %) vorliegt. Folglich fithren gute Branchen- und Geschéftskenntnisse des Kun-
denbetreuers zu einer dhnlicheren, jedoch nicht unbedingt kongruenten Beurteilung

der Schlisselrisiken.

7.5 Risikokommunikation

Wenn Vertrauen die Basis fiir den Informationsaustausch ist und zudem einen
positiven Einfluss auf zukiinftige Finanzierungen haben kann, stellt sich reziprok
die Frage, ob das Zuriickhalten von risikorelevanten Informationen das Vertrauen

belastet. Deshalb wurde den Experten folgende These zur Beurteilung vorgestellt:
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Eine gewisse Verzégerung in der proaktiven Risikokommunikation ist
sinnvoll, sofern ausreichend Zeit und Moglichkeiten zur Risikominderung
bestehen. Dadurch wird das Vertrauen zwischen Unternehmer und Kun-

denbetreuer nicht belastet. (zu bewertende Aussage im Fragebogen)

69 % der Bankfachleute stimmten der Aussage teilweise oder vollstindig zu, wéh-
rend 14 % dies teilweise oder vollstédndig als nicht zutreffend bewerteten. Da jede
Unternehmung ein bestimmtes Unternehmensrisiko aufweist und sich die Risiken
iiber die Zeit dndern, stellt sich zudem die Frage, ab wann der Bank neue Erkennt-

nisse iiber eine Verschlechterung der Risikolage mitgeteilt werden sollten:

Ein Unternehmer hat ein neues Schliisselrisiko identifiziert. Dieses Risiko
kénnte mit einer Wahrscheinlichkeit von 10 % in rund 24 Monaten eintref-
fen. Die Tragweite des Schadens wire fiir die Unternehmung méglicher-
weise substantiell bedrohend und die fristgerechte Riickzahlung des unbe-
sicherten Kredites gefihrdet. Es existieren Méglichkeiten, das Risiko stark
zu mindern, dabei muss mit einer Erfolgsquote von 50 % gerechnet wer-
den. In dieser Situation soll der Unternehmer das Risiko proaktiv und un-
mittelbar dem Kundenbetreuer melden. (zu bewertende Aussage im Fra-

gebogen)

Nachfolgend wurden zum gleichen Sachverhalt drei weitere Fragen gestellt, wobei

das Risiko zeitlich jeweils um sechs Monate néher riickte.

Es sind x Monate seit der Risikoidentifikation vergangen und der Unter-
nehmer hat das Schliisselrisiko noch nicht gemeldet. Das Risiko kénnte
mit unverdnderter Wahrscheinlichkeit (10 %) in rund 24-x Monaten ein-
treffen. Die Tragweite fiir die Unternehmung ist unverdndert. Massnah-
men zur Risikominderung sind in der Umsetzungsphase. Der Unternehmer
soll das Risiko jetzt proaktiv dem Kundenbetreuer melden. (zu bewertende

Aussage im Fragebogen)
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Alle vier Fragen mussten auf einer Fiinfer-Skala von ,trifft nicht zu“ bis ,,trifft
vollstindig zu* bewertet werden.”' Die Bonitit entsprach mit 10 % Eintrittswahr-
scheinlichkeit und einer 50 %-Erfolgsquote konstant einer 5 %-Ausfallwahr-
scheinlichkeit der Unternehmung iiber einen jedoch immer kleiner werdenden
Zeitraum. Dabei kann eine Ausfallwahrscheinlichkeit von 5 % iiber zwolf Monate
als angespannte Bonitdt beurteilt werden (Creditreform, 2011). Zur Illustration:
Der jahrliche Kreditzins einer ungedeckten Forderung miisste mindestens 5 % tiber

dem Referenzzinssatz liegen, um den erwarteten Verlust zu decken.

moglicher Risi- | Prozentuale Verteilung der Antworten auf der Flinf-Punkte-Likert-Skala
koeintritt in: von trifft nicht zu (0 fir 0% Zustimmung) bis triffi vollstindig zu (100
fiir 100% Zustimmung).

0 25 50 75 100
24 Monaten 3% 8% 34% 29% 26%
18 Monaten 3% 2% 20% 43% 32%
12 Monaten 3% 2% 8% 18% 69%
6 Monaten 3% 2% 8% 9% 78%

Tabelle 18: Erwartungshaltung der Finanzexperten (N=65) beziiglich unverziiglicher

Risikokommunikation seitens der Unternehmer

I Es wird zugegeben, dass es sich um ein cher akademisches Experiment handelt, da fiir eine
praxisbezogene Beurteilung die Information unvollstindig war. Andererseits hitten weitere An-
gaben wie zum Beispiel die aktuell vorhandene Bonitdt zur Einschitzung der Ratingmigration
oder die Hohe und aktuelle Beniitzung der Kreditlimite nur mehr Interpretationsspielraum gelas-
sen.
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26% der befragten Experten stimmen vollstdndig zu, dass eine Risikokommunika-
tion bereits 24 Monate vor dem moglichen Risikoeintritt stattfinden muss. Der
Prozentsatz der Experten, welche iiber den kiirzer werdenden Zeitraum vollstindig
zustimmen, steigt auf 78 %, fiir einen moglichen Risikoeintritt in 6 Monaten (siche
Tabelle 18). Dies reflektiert die Tatsache, dass jede Unternehmung, wenn der Be-
trachtungszeitraum weit genug gedffnet wird, eine 5 %-Ausfallwahrscheinlichkeit
ausweist und die Kommunikation von entfernten iiberjahrigen Unternehmensrisi-

ken weniger wichtig ist als die von Risiken, welche innerhalb eines Jahres eintreten
konnen.
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Abbildung 11: Erwartungshaltung der Finanzexperten von Kantonalbanken und Gross-

banken beziiglich unverziiglicher Risikokommunikation seitens der Unternehmer

Im Vergleich zwischen Schweizer Grossbanken und Kantonalbanken wurden sig-
nifikante Unterschiede in den Mittelwerten festgestellt: 24 Monate vor dem mogli-

chen Eintritt eines Schliisselrisikos liegt die Zustimmungsquote der Experten von
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Grossbanken bei 73 %** und die derer von Kantonalbanken bei 55 % (p < 0.01).
Bei 18 Monaten liegt das Signifikanzniveau fiir die unterschiedlichen Mittelwerte
noch bei 5 % (siehe Abbildung 11).

Am Beginn des Abschnitts wurde aufgezeigt, dass unter gewissen Voraussetzun-
gen die verzdgerte Risikokommunikation das Vertrauen mehrheitlich nicht belas-
tet. Andererseits stellt sich die Frage, ob die proaktive Risikokommunikation nicht

kurzfristig die Finanzierung belastet:

Eine friihzeitige und proaktive Kommunikation von Schliisselrisiken erhoht
ausschliesslich die Transparenz gegeniiber dem Unternehmer. Ein negativer
Effekt auf die Bonitdit oder zukiinftige Finanzierungen ist erfahrungsgemdss
nicht zu erwarten. Deshalb sollen Unternehmer Schliisselrisiken auch dann
friihzeitig kommunizieren, wenn eine reale Chance besteht, das Risiko we-

sentlich zu mindern. (zu bewertende Aussage im Fragebogen)

Die Beurteilung féllt dhnlich aus wie jene der verzdgerten Kommunikation von
Unternehmensrisiken (von ,,trifft nicht zu* bis ,trifft vollstindig zu* 5 %; 11 %;
15 %; 38 %; 31 %). Insgesamt ist weniger als ein Drittel der Kundenberater voll-
standig davon iiberzeugt, dass kein negativer Effekt resultieren kann. Bei der offe-
nen Frage {iber die Kommunikation von Schliisselrisiken wurde angemerkt, dass
die Kommunikation offen, direkt und proaktiv sein sollte und Schliisselrisiken so
frith wie moglich mitgeteilt werden sollten. Die Kommunikation sollte jedoch erst
erfolgen, nachdem bereits Massnahmen zur Minimierung des Risikos eingeleitet

wurden. Es wurde auch angefligt, dass in einer guten Beziehung die Diskussion zu

*? Die Zustimmungsquote stellt den Mittelwert iiber die fiinf méglichen Antworten von #rifft nicht
zu bis trifft vollstindig zu dar. Beispielsweise liegt die Zustimmungsquote fiir ,,24 Monate* aller
Experten gemiss Tabelle 18 bei 66.75% (26%*100 + 29%*75 + 34%%*50 + 8%%*25 + 3%%*0).
Diese Darstellung unterscheidet sich zur vorgéngigen Analyse, bei welcher nur der Prozentsatz
der Experten mit einer vollstindigen Zustimmung betrachtet wurde.
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guten Losungsansdtzen fithren konne. Zudem wurde die Kommunikation von
Schliisselrisiken als eine herausfordernde und spannende Gratwanderung zwischen
Unternehmer, Kundenbetreuer und Bank bezeichnet. Massnahmen zur Verlustbe-
grenzung seitens der Bank diirften getroffen werden, jedoch gelte es, Uberreaktio-
nen zu vermeiden. Diesbeziiglich kdnnen aber auch Diskrepanzen zwischen Ver-

trieb und Kreditanalyse auftreten:

Banken sollten nicht Risiken vermeiden, sondern Risiken managen. Dies soll-
ten insbesondere Kreditofficer trotz diametraler Zielsetzung der Verkaufsor-
ganisation nicht vergessen. (Anmerkung Firmenkundenbetreuer zur Kommu-

nikation von Schliisselrisiken)
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8 Unternehmensrisiken

Die beiden vorangegangenen Kapitel zeigen auf, dass eine vertrauensvolle Kun-
denbeziehung einen positiven Einfluss auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs
hat. Das Vertrauen des Kundenbetreuers erfordert auch das Trauen in die unter-
nehmerischen Fahigkeiten des Kreditnehmers (siche Mayer et al., 1995). Diese
unternehmerischen Fahigkeiten beinhalten aus Sicht der Bank insbesondere eine
angemessene Bewirtschaftung der Unternehmensrisiken und die damit verbundene
fristgerechte Kapitalriickzahlung. Trotzdem ist die strukturierte Bewirtschaftung
von KMU Risiken noch wenig erforscht (siche Rautenstrauch & Wurm, 2008 fiir
empirische Untersuchungen zum Stand des KMU Risikomanagements) und die

Analyse von KMU Schliisselrisiken noch uneinheitlich.

Die gesammelten empirischen Daten erlauben einen Beitrag zu KMU Risiken und
deren Bewertung. Es wire jedoch unbedacht innerhalb dieser Abhandlung, welche
den Fokus auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs legt, umfassende Losungs-
ansdtze fir ein so komplexes Themengebiet, wie dies fiir die Analyse und Bewirt-
schaftung von Unternehmensrisiken vorliegt, vorzustellen. Anhand einer hierarchi-
schen Klassifikation werden die fiir die Erhebung relevanten Risikoaspekte erldu-
tert (siche Tabelle 8, Seite 69). Nachfolgend werden diejenigen Faktoren darge-
stellt, die einen wesentlichen Einfluss auf die Unternehmensrisiken haben, unter-
nehmerische Schliisselrisiken identifiziert und es wird auf die Bedeutung der Kor-
relation der einzelnen Risiken hingewiesen. Abschliessend werden die einzelnen
Unternehmensrisiken mit der Bedeutung, die ihnen nach dem Kenntnisstand der

Banken zukommt verglichen.
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8.1 Hierarchische Klassifikation

Die hierarchische Klassifikation von Unternehmensrisiken erlaubt die sinnvolle
und holistische Gruppierung von Einzelrisiken. Dabei helfen Hierarchien, die
Komplexitit zu verringern sowie Risiken von Subsystemen zusammenzufassen
und zueinander in Beziehung zu setzen (Haimes et al., 2002). Solche hierarchi-
schen Gruppierungen sind sowohl fiir technische Systeme wie auch fiir Organisati-

onen sinnvoll:

Since many organizational as well as technology-based systems are hier-
archical in nature, the risk management of such systems is driven by this
reality and must be responsive to it. The risks associated with each sub-
system within the hierarchical structure contribute to and ultimately de-

termine the risks to the overall system. (Haimes et al., 2002: 385)

Unternehmensrisiken koénnen durch existierende Instrumente der strategischen
Unternehmensfithrung beurteilt (Gotze & Mikus, 2001) und mit deren Hilfe klassi-
fiziert werden. Bei der SWOT*-Analyse (Johnson & Scholes, 2002) werden an-
hand unterschiedlicher Fragestellungen Schwichen und Gefahren identifiziert. Die
TOWS?-Analyse kombiniert zusitzlich interne Stirken und Schwichen mit exter-
nen Chancen und Gefahren (Weihrich, 1982). Zudem bieten Szenariotechniken
und Prognoserechnungen die Moglichkeit, Umweltverdnderungen zu antizipieren
und Risiken wie auch Chancen abzuleiten. Miller (1992) klassifiziert Unterneh-
mensrisiken aus einer integrierten Risikomanagementsicht in die drei Hauptgrup-

pen generelles Umfeld, Industrie und Unternehmung. Diese Unterteilung lehnt sich

2 SWOT ist ein Akronym und steht fiir die englischen Begriffe strengths, weaknesses, opportuni-
ties und threats.

2 TOWS ist ein Akronym und steht fiir die englischen Begriffe threats, opportunities, weaknesses
and strengths.
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an das Capital-Asset-Pricing-Modell (Sharpe, 1964) an, wobei der Unternchmer
nur das unsystematische Risiko, also das firmenspezifische Risiko, beeinflussen

kann.

Eine weitere Perspektive zur Gruppierung ergibt sich, indem mogliche Risiken
innerhalb der Wertschdpfungskette von Lieferanten iiber die internen Produktions-
und Dienstleistungserstellungsprozesse bis hin zum Kunden analysiert werden. Fiir
die unternechmensinternen Risiken eignet sich als Grundlage folglich das Value-
Chain-Konzept von Porter (1998), welches fiinf primdre Geschéftsaktivititen (Ein-
gangslogistik, Produktion, Ausgangslogistik, Marketing und Vertrieb, Kundenser-
vice) und vier Unterstiitzungsaktivititen (Unternehmensinfrastruktur, Personalwirt-

schaft, Technologieentwicklung, Beschaffung) unterscheidet.

Die Wertschopfungskette kann jedoch auch durch Faktoren ausserhalb der Unter-
nehmung angegriffen werden. Deshalb sollten in einem zweiten Schritt die Interes-
sengruppen, basierend auf der Theory of Stakeholder (Mitchell et al., 1997) beziig-
lich Macht, Legitimitit und Dringlichkeit beurteilt werden. Wichtige Interessen-
gruppen sind Kunden, Konkurrenten und Banken. Nebst dusseren Einfliissen durch
Interessengruppen, die auf die Wertschopfungskette wirken kdnnen, bestehen zu-
dem makrodkonomische Faktoren. Diese stehen weniger in direktem Einfluss der
Unternehmung und kénnen anhand des PESTEL*-Frameworks (Johnson & Scho-
les, 2002; Kotler, 2003) analysiert werden.

Das Analyse-Framework Strategieentwicklung und Risikomanagement (Wickart,
2010) basiert auf dem Drei-Umwelten-Modell (Stapleton, 2010) und besteht aus
den drei Analyseebenen Unternehmung (interne Umwelt), Interessengruppen (nahe
Umwelt) und makrodkonomischen Faktoren (ferne Umwelt), welche wiederum auf

der Basis der vorgingig erkliarten Theorien (Johnson & Scholes, 2002; Kotler,

» PESTEL ist ein Akronym und steht fiir die englischen Begriffe political, economic factors,
sociocultural factors, technological, und environmental and legal factors.
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2003; Mitchell et al., 1997; Porter, 1998) beschrieben werden. Das Framework

weist insgesamt 23 Analysetypen auf. Fiir die Befragung wurde die Anzahl der

Analysetypen auf 16 verdichtet, um den Fragebogenumfang zu begrenzen.

Unternehmung

(interne Umwelt)

Interessengruppen

(nahe Umwelt)

makrookonomische
Faktoren
(ferne Umwelt)

Management

Personal
Technologieentwicklung
Finanzen
Materialbeschaffung*

Produktion/Dienstleistung

Kunden
Lieferanten***
Konkurrenten

Banken und Glaubiger
Inhaber und Investoren

Partnerschaften (Allianzen)***

politische Faktoren****
6konomische Faktoren
soziokulturelle Faktoren
technologische Faktoren****
okologische Faktoren

rechtliche Faktoren****

Ausgangslogistik* Medien***

Marketing und Vertrieb** sonstige Interessengruppen***

Kundendienst**

kR RAF/ XXX [0 der Erhebung wurden diese Risikoaspekte zusammengefasst.

Tabelle 19: Analyse-Framework Strategieentwicklung und Risikomanagement (Wickart,
2010)

Das Value-Chain-Konzept zur Abbildung der internen Umwelt wurde jedoch be-
ziiglich zweier Treiber angepasst: Erstens wurde anstelle der Unternehmensinfra-
struktur aufgrund der grossen Bedeutung des Finanzmanagements der Risikoaspekt
,Finanzen® herangezogen. Dies ist konform mit dem Value-Chain-Konzept, da
unter der Unternehmensinfrastruktur primér das Planungssystem, das Finanzwesen,
die Qualitatskontrolle und das Informationsmanagement verstanden werden. Zu-
dem entspricht der Risikoaspekt Finanzen auch einer der vier Perspektiven der
Balanced Scorecard (Kaplan & Norton, 1996), was die Eignung als Risikoaspekt

unterstreicht. Die zweite Anpassung betrifft den Treiber des Unterstiitzungsprozes-
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ses der Beschaffung: Das Konzept sieht primdr die Beschaffungsprozesse fiir
Rohmaterial, Betriebsstoffe, Ausriistungen und Gebdude vor, was vornehmlich

Managementaufgaben beinhaltet:

Procurement refers to the function of purchasing inputs used in the firm’s

value chain, not the purchased inputs themselves. (Porter, 1998: 41)

Um den Risikoaspekt Management als internes Risiko ausreichend zu berticksich-
tigen, wurde deshalb die Supportaktivitiat als Beschaffung in die Aktivitit Ma-

nagement integriert.

8.2 Demografische Faktoren

Demografische Merkmale wie das Unternehmensalter, die Unternehmensgrosse
oder der Wirtschaftsbereich konnen einen Einfluss auf das Unternehmensrisiko
haben (siche Tabelle 10, Seite 76). Aufgrund des relativ kleinen Stichprobenum-
fangs der KMU-Befragung (N = 155) sind jedoch keine Aussagen iiber signifikante
Unterschiede in den Mittelwerten beziiglich Alter und Grosse der Unternehmung
zu treffen. Deshalb wird hier auf eine Auswertung des Bundesamts fiir Statistik
verwiesen. Die Statistik der Uberlebensraten neuer Unternehmungen zeigt, dass
Unterschiede nach der Anzahl an Mitarbeitern, der Rechtsform und der Region
existieren. Der stirkste Faktor ist jedoch das Alter der Unternehmung: Die Uberle-
bensrate sinkt {iber die Zeit von 81 % im ersten Jahr auf 49 % fiir fiinfjahrige Un-
ternehmungen. Dabei sinkt die Uberlebensrate im dritten und vierten Jahr um je-

weils rund 5 %, wahrend im fiinften Jahr die Abnahme dieser Rate mit 11 % we-
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sentlich grosser ausfillt (Bundesamt fiir Statistik, 2009).%° Trotzdem ist es moglich,
anhand der vorliegenden Statistik signifikante Unterschiede beziiglich der Branche

aufzuzeigen.

Anhand einer univariaten Varianzanalyse kann angenommen werden, dass die
Faktorstufe Wirtschaftsbereich einen gewissen Einfluss auf den Mittelwert der
Unternehmensrisiken hat (p < 0.05, siche Tabelle 20 und Abbildung 12). Dies
stimmt iiberein mit der gingigen Ratingpraxis, bei der das Branchenrating auf-
grund des Einflusses auf die Unternehmensinsolvenzen in die Bonitétsbeurteilung
einer KMU mit einfliesst (Everling, 2008). Dabei entspricht dic Bandbreite der
Unternehmensrisiken von 0 % bis 100 % dem Bereich von ,,kein Risiko* bis ,,sehr
hohes Risiko®, wie er auf einer Fiinf-Punkte-Likert-Skala fiir alle der 16 Risikoas-

27
pekte gemessen wurde.

Wirtschaftsbereich N Mittelwert Standardabweichung
Bau 33 26.7 12.4
Dienstleistung 33 31.1 18.5
Handel 62 29.5 13.7
Industrie 27 333 14.9
Gesamt 155 29.9 14.8

Tabelle 20: Mittelwerte der Unternehmensrisiken nach Wirtschaftsbereich

% Es ist jedoch fraglich, ob der Riickschluss zulissig ist, dass Unternehmungen im fiinften Be-
triebsjahr ein hoheres Ausfallrisiko aufweisen als in den beiden Vorjahren oder ob dieser Effekt
durch geplante Devestitionsentscheide beeinflusst wird. In diesem Zusammenhang ist die Prob-
lematik der Erhebung und insbesondere der Interpretation von Unternehmensstatistiken zu beach-
ten (sieche hierzu Habersaat et al., 2001).

%7 Zur Vereinfachung wurden alle einzelnen Risikoaspekte additiv behandelt.
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Eine auf Bilanz und Erfolgsrechnung basierte Analyse anhand einer Stichprobe
von 12°000 Unternehmungen in der Schweiz zeigt in einem Zweijahresvergleich
auf, dass zwischen einzelnen Wirtschaftsbereichen und Abschlussjahren wesentli-
che Unterschiede der Eigenkapitalrentabilitdt sowie der Hohe des Eigenfinanzie-
rungsgrades vorliegen (Bundesamt fiir Statistik, 2010b). Dies bestdtigt, dass die
Auswertung nach Wirtschaftsbereich nur eine Momentaufnahme im aktuellen
makrookonomischen Umfeld reprasentiert. Einige Auffélligkeiten sind jedoch
trotzdem erwdhnenswert: Im Bausektor liegen die Risikobeurteilungen primér
zwischen 20 % und 40 %. Bei den Dienstleistern ist auffdllig, dass sich zwei Grup-
pen bilden; die Gruppe mit erhohten Risiken erstreckt sich hier bis in den 80 %-
Bereich. Ein dhnliches Bild zeigt sich bei der Industrie, jedoch mit einer geringeren
Standardabweichung (siche Abbildung 12).

Bau Dienstleistung Handel Industrie

50.0—

40.0—

30.0

20.0—

Hiufigkeitsprozente

10.0

0.0— | 1 1 T T T T T T 1 T 1 1 T T T T 1 T T T I T
0 20 40 60 8 100 0 20 40 60 80 100 0 20 40 60 8 100 0 20 40 60 80 100

Abbildung 12: Histogramme der Unternehmensrisiken nach Wirtschaftsbereich

8.3 Schliisselrisiken

Die durch das Management wahrnehmbaren und als am geféhrlichsten eingestuften
Unternehmensrisiken stellen Schliisselrisiken einer Unternehmung dar. Dabei er-

folgt die praktische, jedoch sehr vereinfachte Priorisierung der Risiken meist auf
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Basis des potenziellen Schadensausmasses und der geschétzten Eintrittswahr-
scheinlichkeit. Weil Risiken in jeder Unternehmung unterschiedlich klassifiziert
und bewertet werden, ist der zwischenbetriebliche Vergleich herausfordernd. Dies
mag ein Grund dafiir sein, dass iiber Schliisselrisiken von Unternehmungen bis
heute wenig bekannt ist (Gilmore et al., 2004). Zwar gibt es Analysen, welche die
zentralen Einzelrisiken in Deutschland und in der Schweiz auflisten (Blum et al.,
2005; Boutellier et al., 2007), doch kdnnen diese einzeln betrachteten Risiken auf-
grund der angewendeten Risikobestimmungsmethode nur begrenzt ein Bild iiber
die eigentlichen Unternehmensrisiken geben und sind in der Aussagekraft limitiert.
So wurden zum Beispiel in einer Studie bei 24 Schweizer Unternehmungen Risi-
koworkshops auf der Stufe der Geschéftsleitung analysiert. Es zeigte sich, dass die
beiden zentralsten Risiken von Schweizer KMU der IT-Systemausfall und das
Elementarereignis sind (Boutellier et al., 2007). Wahrend sich das IT-
Systemausfall-Risiko aus dem Sachverhalt erkldren ldsst, dass gezielt interne IT-
Spezialisten zum Workshop eingeladen wurden (Fischer et al., 2009), ist die hohe
Priorisierung der Elementarereignisse erkldrungsbediirftig. Eine andere Studie,
welche die Wahrnehmung von Risiken durch den Unternehmer untersuchte, konnte

trotz grossen Unterschieden vier Schliisselrisiken identifizieren:

While great variation was encountered between the entrepreneurs, areas
of commonality were distilled and it was shown that the key situations
owner-managers deemed to be risky were those pertaining to cash flow,
company size, entering new markets or new area of business, and entrust-
ing staff with responsibilities. (Gilmore et al., 2004: 349)

Bei der im Rahmen der vorliegenden Abhandlung durchgefiihrten fragebogenba-
sierten KMU-Risikobeurteilung wurde die Bewertung vereinfacht und eindimensi-
onal zwischen ,kein Risiko* bis ,,sehr hohes Risiko* skaliert. Aus einer statisti-
schen Perspektive stellt sich jedoch die Frage, ob die meist auf Mittelwert und

Standardabweichung basierten Analysen eine ausreichende Basis zur Identifikation
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von KMU-Schliisselrisiken darstellen, da die Stellung eines Risikos nur in Relation
zu den restlichen bewerteten Risiken beurteilt werden kann. Dem wurde hier mit
einer Schliisselrisikoanalyse Rechnung getragen. Hierbei wurde die individuelle
Risikowahrnehmung der Fragebogenteilnehmer ausgeblendet, weil nur die hochs-
ten k Risiken pro Datensatz als Schliisselrisiken definiert werden. Fiir diese Analy-
se wurde festgelegt, dass ein Schliisselrisiko einen Wert von mindesten 50 % ein-
nehmen muss (siche Seite 102 fiir die Bewertung der Risikoaspekte anhand der
Likert-Skala). Zudem werden pro Datensatz nur eindeutig bestimmbare Schliissel-
risiken identifiziert, wodurch die effektive Anzahl an Schliisselrisiken pro Frage-

bogen zwischen 0 und k zu liegen kommt.

7 Sohliisselrisiken 8 Schllisselrisiken
76% 77%

80.01 453 49
—_ 5 Schlisselrisiken
9 70%
[ 286
g 70.0+ 6 Schliisselrisiken
= 73%
2 4 Schliisselrisiken 356

9%
2 60.01
% . 3 Schliisselrisiken
%

Q
w2
E 50.0 2 Schliissclrisiken
5 40.0
= 1 Schlsselrisiko
3 34%
g 52

30.0

20.0 T T T T T T

0 100 200 300 400 500
Anzahl identifzierte Schliisselrisiken

Abbildung 13: Bestimmung der optimalen Anzahl von Schliisselrisiken (k)

Zur Bestimmung der sinnvollen Anzahl von Schliisselrisiken pro Datensatz (k)
wurde versuchsweise die totale Anzahl der Schliisselrisiken der Erhebung mit k-

Werten zwischen 1 und 8 ausgewertet (insgesamt musste der Unternehmer 16
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Risikoaspekte bewerten). Dabei wird der prozentuale Anteil an KMU mit mindes-
tens einem Schliisselrisiko ermittelt (siche Abbildung 13). Mit der Selektion von
maximal drei Schliisselrisiken pro Fragebogen liefern 61 % aller Fragebogen
(N = 155) mindestens ein Schliisselrisiko, was insgesamt 173 identifizierte Schliis-
selrisiken ergibt. Bei den restlichen 39 % der Fragebogen existieren bei den hochs-
ten Risikobewertungen Massierungen von mindestens vier Risiken auf gleicher
Stufe. In den weiteren Analysen werden maximal drei Schliisselrisiken pro Unter-

nehmung als sinnvoller Wert angenommen.

Der Vergleich der Summe der einzelnen Schliisselrisiken®® mit dem Mittelwert der
einzelnen Risiken weist aufgrund der bewussten Abhéngigkeit der Variablen ein
Bestimmtheitsmass der linearen Regression von R* = 0.75 auf. Im Zentrum der
Analyse stehen jedoch die grossten Abweichungen der einzelnen Risiken zur Re-
gressionsanalyse sowie mogliche Gruppierungen. In der zweidimensionalen Dar-
stellung ist deutlich erkennbar, dass aus Sicht der Unternehmer die 6konomischen
Faktoren mit Abstand die grossten Unternehmensrisiken darstellen. Konkurrenten
stellen sowohl bei einer Mittelwert- als auch bei einer Schliisselrisikobetrachtung
das zweitgrosste KMU-Risiko dar. Die vier Risikoaspekte Kunden, Personal, Ma-
nagement und Finanzen variieren zwar im Mittelwert zwischen 28 % und 37 %,
jedoch haben alle ein dhnlich hohes Schliisselrisiko im Bereich zwischen 6 und 8
(siche Abbildung 14). Zudem ist auffallend, dass das Marketing eher ein geringes
und die soziokulturellen und 6kologischen Faktoren eher ein hohes Schliisselrisiko

im Vergleich zum Mittelwert darstellen.

* Fiir eine gleichmissige Beriicksichtigung von Schliisselrisiken pro Datensatz werden KMU mit
einem einzelnen identifizierten Schliisselrisiko mit Faktor 1, bei zwei Schliisselrisiken je mit
Faktor 2 und bei drei Schliisselrisiken je mit Faktor %5 gewichtet.
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Abbildung 14: Matrix der Analysetypen nach der Anzahl der Schliisselrisikonennungen

und dem Risikomittelwert

8.4 Verkettete Unternehmensrisiken?’

Zwischen einzelnen Unternehmensrisiken bestehen meist Verkettungen von Ereig-

nissen, welche letztlich aggregiert zum Gesamtrisiko die Unternehmung mit Insol-

venz oder Uberschuldung bedrohen kénnen. Deshalb sind unternehmerische Ein-

» Teile dieses Abschnittes wurden durch den Autor bereits vorgingig auf der Projektseite
www.strategie-kmu.ch verdffentlicht.
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zelrisiken nur in Relation zu anderen Risiken oder bereits bestehenden Schwéchen
aussagekriftig. Das operationelle Risikomanagement befasst sich zum Beispiel mit
dem Erfassen einzelner Prozessrisiken, um die kritischen operationellen Risiken
einer Unternehmung zu identifizieren (Scandizzo, 2005). Oftmals kann ein Risiko-
faktor eine ganze Kette von Risikoereignissen auslosen. Beispielsweise kann ein
Sparprogramm in der Qualititssicherung im schlechtesten Fall zu folgender Ket-
tenreaktion fithren: Eine Kosteneinsparung fiihrt zu einer reduzierten Produktquali-
tat, diese zu einer erhdhten Reklamationsquote und einem Umsatzriickgang, zu
einem niedrigeren Deckungsbeitrag und letztlich zu einer ungeniigenden Liquidi-
tat. In der Realitdt wirken jedoch meist mehrere positive wie auch negative Fakto-
ren auf eine Wirkungskette ein. Das Absatzrisiko kann so zum Beispiel mit ver-
minderter Qualitét, jedoch auch mit konjunkturell verminderter Nachfrage oder mit
einem Substitut oder auch mittels einer Kombination aller drei Moglichkeiten
erklért werden. Dieses Absatzrisiko kann zu einem iiberhohten Warenbestand fiih-
ren, was wiederum mehrere weitere Risiken birgt: Existieren durch die Absatz-
schwiche grossere Lagerbestinde, so bestehen Preisdnderungsrisiken, Brandrisi-
ken, Risiken der Qualititsminderung und der Trenddnderung sowie finanzielle
Risiken (Weld, 1917).

Weil die Riickverfolgung zu einem mdglichen Ausloser hier oftmals erschwert ist,
liegt die Schwierigkeit bei verketteten Unternehmensrisiken darin, die ursdchlichen
Risikofaktoren zu identifizieren und gleichzeitig kausale Risiken als eine Einheit
zu betrachten, um geeignete Massnahmen ableiten zu kénnen. Dabei ist es jedoch
nur begrenzt sinnvoll, alle Abhingigkeiten zwischen Einzelrisiken zu analysieren,

weil dies letztlich zu einem Netzwerk von teilweise rekursiven Abhingigkeiten®’

%% Zum Beispiel fiihrt eine geringe Investitionsbereitschaft der Inhaber (erstes Risiko) zu einer
schlechteren Risikobeurteilung und geringeren Finanzierungsbereitschaft der Bank (zweites
Risiko). Resultierend erhoht sich das Liquiditétsrisiko der Unternehmung (drittes Risiko),
wodurch wiederum die Investitionsbereitschaft der Inhaber weiter vermindert werden konnte
(erstes Risiko).
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fithren kann und die Komplexitét auf der Stufe aller Einzelrisiken die Identifikation
von geeigneten Massnahmen erschwert. Denn auch fiir das Risikomanagement gilt

die Binsenweisheit:

The more you know about a complex subject, the more you realize how

much still remains unknown. (Haimes, 2009: 3)

Interne Umwelt | Nahe Umwelt Ferne Umwelt

Interne Umwelt |Korrelation nach Pearson 1 730" 444"

Signifikanz (2-seitig) .000 .000

N 155 155 155
Nahe Umwelt Korrelation nach Pearson 730" 1 528"

Signifikanz (2-seitig) .000 .000

N 155 155 155
Ferne Umwelt  |Korrelation nach Pearson 444" 528" 1

Signifikanz (2-seitig) .000 .000

N 155 155 155
** Die Korrelation ist aufdem Niveau von 0,01 (2-seitig) signifikant.

Tabelle 21: Pearson-Korrelation zwischen den Risiken der internen, nahen und fernen
Umwelt

Anhand der erhobenen KMU-Risikobeurteilungen kdnnen eindriicklich Abhingig-
keiten auf aggregierter Risikoebene aufgezeigt werden. So besteht eine hohe Kor-
relation zwischen unternehmensinternen Risiken und Risiken im Umfeld der Inte-
ressengruppen (nahe Umwelt). Alle drei Risikoanalyseebenen — interne, nahe und
ferne Umwelt — weisen eine signifikante, jedoch unterschiedlich starke Korrelation
auf (siche Tabelle 21). Auch auf der Ebene der einzelnen Risikoaspekte existieren
Korrelationen, wobei die stirkste Korrelation mit 0.64 (p < 0.01) zwischen Kunden
und Konkurrenten besteht. Aus einer Absatzperspektive ist es nachvollziehbar,

dass die Risikoaspekte Kunden, Konkurrenten und 6konomische Faktoren korrelie-
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ren (siche Abbildung 15). Ein weiteres gut nachvollziehbares Beispiel fiir Risiko-

korrelationen liegt bei den drei Aspekten Finanzen, Inhaber und Banken vor.*'

Absatzrisiken

Kunden
inkl.
Verhandlungsmacht,
Kaufkraft, Nachfrage,

finanzielle Risiken

Finanzen
inkl. Liquiditdts-
management, Be-
wertungsgrundsitze,

Zufriedenheit Controlling
0.64%% Q.49%* 0.46*% w
Konkurrenten okonomische Inhaber und Banken und
inkl. 0.40%+ Faktoren Investoren ) 554+ Glaubiger
Wettbewerbsmacht, inkl. Konjunktur, inkl. Investitions- inkl. Finanzierungs-
neuer Anbieter, Zinsen, Wihrungs- bereitschaft und bereitschaft,
Substitute kurse, Rohstoffpreise -fihigkeit Risikobeurteilung

**_ Die Korrelation nach Pearson ist auf dem Niveau von 0.01 (2-seitig) signifikant (N = 155)
Die Beschreibungen unterhalb der Risikoaspekte (beginnend mit inkl.) entsprechen dem Wortlaut auf dem Fragebogen.

Abbildung 15: Einzelrisiko-Korrelationen: Beispiel Absatzrisiken und finanzielle Risiken

Das Unternehmensrisiko besteht aus vielen Einzelrisiken, welche hierarchisch aus
verschiedenen Perspektiven aggregiert betrachtet und analysiert werden konnen
(fir das Hierarchical Holographic Modeling siehe Kaplan et al., 2001). Jede hierar-
chische Gruppierung fiihrt zu gewollten Vereinfachungen, welche allerdings die
Risikoidentifikation respektive -beurteilung limitieren kénnen. So werden zum
Beispiel in der Risikoklassifikation nach den drei Umwelten (unternehmensinterne

Risiken, Interessenvertreter und makrodkonomisches Umfeld) die absatzbezogenen

1 Es ist anzumerken, dass mit wenigen Ausnahmen alle gemessenen Risikoaspekte miteinander
korrelieren, jedoch in unterschiedlicher Stirke. Dieses Phdnomen ist moglicherweise auch mit der
subjektiven Wahrnehmung des Unternehmers erkldrbar (siche Korrelationstabelle auf der Ebene
Risikoaspekt im Anhang B, Seite 172).
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und finanziellen Risiken zu wenig aus einer umfassenden Perspektive betrachtet,

da die Einzelrisiken in verschiedenen hierarchischen Gruppen liegen.

Komponente
interne nahe ferne
Risiken Risiken Risiken
Finanzen 578
Personal 765
Technologieentwicklung .682
E Logistik .613
= Produktion 728
Management .602
Marketing .623
§ Banken .808
S Inhaber 468 492
‘E‘é Konkurrenten 443 580
Kunden .809
Sonstige Intressensvertreter 467
Okonomische Faktoren .596 489
c Sozio-kulturelle Faktoren .680
<& | Okologische Faktoren 812
Sonstige Faktoren 763

Tabelle 22: Rotierte Komponentenmatrizen der Risikoaspekte mit Ladungen > 0.4

Aus einer Faktorenanalyse wird ersichtlich, dass die Finanzen der internen Umwelt
stirker im Zusammenhang mit den Faktoren Inhaber und Banken aus der nahen
Umwelt stehen, was sich durch die Ladung in der Komponente ,,nahe Risiken*
zeigt (siehe Tabelle 22). Zudem lddt der Risikoaspekt Inhaber ungeféhr gleich stark

auf die Komponenten interne und nahen Risiken. Daraus wird ersichtlich, dass eine
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Trennung des finanziellen Risikos aufgrund der hierarchischen Gruppierung nur
begrenzt sinnvoll ist. Dies weil die effiziente, unternehmensinterne Bewirtschaf-
tung der Finanzen eine ausreichende Liquiditidt voraussetzt und diese wiederum
durch die Investitionsfahigkeit der Inhaber und Finanzierungsbereitschaft der Bank

gepragt wird.

Eine dhnliche Durchmischung zwischen internen und nahen Risiken ist auch beim
Risikoaspekt Konkurrenten sichtbar. Dies ist dadurch erklarbar, dass die Konkur-
renzsituation nicht unabhédngig vom unternehmenseigenen Angebot beurteilt wer-
den kann. Eine weitere Erkenntnis kann iiber die 6konomischen Faktoren gewon-
nen werden, welche zwar hierarchisch als entfernt klassifziert sind, jedoch auch zu
den nahen Risiken laden. Dies ldsst den Schluss zu, dass dieser Risikoaspekt sétr-
ker durch den Unternehmer beeinflussbar ist, als die restlichen Faktoren der fernen
Umwelt. Zwar kann eine KMU die Gesamtwirtschaft als 6konomischen Faktor
nicht beeinflussen, jedoch kann eine Unternehmung sich innerhalb der Gesamt-
wirtschaft durch Massnahmen im internen und nahen Umfeld vorteilhaft positio-

nieren.

Risikoaspekte wie zum Beispiel Personal, Produktion oder Technologieentwick-
lung gehoéren nicht nur zur internen Umwelt, sondern kdnnen auch vollstédndig
intern bewirtschaftet werden. Ferne Risiken wie zum Beispiel soziokulturelle Ver-
dnderungen aus der fernen Umwelt kdnnen hingegen nicht durch die Unterneh-

mung beeinflusst werden.

Die Faktorenanalyse weist eine hohe Signifikanz nach Bartlett aus (p <0.001).
Zudem wird das Measure-of-Sampling-Adequacy-(MSA-)Kriterium nach Kaiser,
Meyer und Olkin mit 0.88 als ,,verdienstvoller Wert angesehen (siche Backhaus et
al., 2006).
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8.5 Absatzbezogene Risiken und Schwichen

In den vorangegangenen Abschnitten wurde aufgezeigt, dass die absatzbezogenen
Risiken hohe mittlere Einzelrisiken aufweisen und héufig Schliisselrisiken darstel-
len. Zudem existieren zwischen den einzelnen Risikoaspekten mittlere bis starke
positive Korrelationen. Mittels Faktorenanalyse wurde erkennbar, dass die einzlnen
Risiken nicht nur hierarchisch isoliert betrachtet werden koénnen. Das Venndia-
gramm verdeutlicht, dass die Einzelrisiken Kunden, Konkurrenten und 6konomi-
sche Faktoren eine grosse Schnittmenge bilden und daher eher integral als Absatz-

risiko zu bewerten sind (siehe Abbildung 16).

Jedes vierte Unternehmen bewertet die 6konomischen Faktoren mit einem erhoh-
ten Risiko (Risikolevel = 75 %). Dabei ist bemerkenswert, dass demgegeniiber
wihrend der Erhebungsperiode fast ausschliesslich positive konjunkturelle Impulse
wahrzunehmen waren.** Nur in rund 4 % aller Unternehmen wird das Kundenrisi-
ko gesondert von anderen Absatzrisiken als erhdhtes Risiko bewertet. Alarmieren-
der ist dabei, dass etwa 6 % aller KMU ein erhohtes Risiko in allen drei absatzrele-
vanten Risikoaspekten erkennen. Fiir exportorientierte Unternehmungen liegt die
Erkldrung nahe, dass zum Erhebungszeitpunkt aufgrund der anhaltenden Franken-
stirke mit erhohter Konkurrenz und somit mit dem Verlust von Kunden gerechnet
werden musste. Allerdings lagen die Exporterwartungen in der Erhebungsperiode
fiir alle Sektoren leicht bis deutlich positiv (OSEC & Credit Suisse AG, 2011).
Deshalb kann nicht ausgeschlossen werden, dass in der Beurteilung der absatzbe-
zogenen Risiken durch die Unternehmungen teilweise eine Durchmischung von

bereits bestehenden Schwichen (zum Beispiel existierende Frankenstérke fiir eine

*2 Im Detailhandel nahm zwar ab Herbst 2010 die Zahl der kleinen Detailhédndler, die ihre Ge-
schiftslage als gut beurteilen, ab — insgesamt liegen aber auch fiir den Detailhandel positive
Erwartungen vor (ETH Ziirich — KOF, 2011).
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exportierende Unternehmung mit Betriebsstitte in der Schweiz) und Risiken (zum

Beispiel langfristiger Verlust der Konkurrenzfahigkeit) stattgefunden hat.

Konkurrenten 25 (78

Kunden 24 (66)

Okonomische

98 (44) Faktoren 39 (86)

Anzahl KMU mit einem Risiko von 75% (50%) oder héher. N=155

Abbildung 16: Venndiagramm mit Anzahl Risikonennungen pro KMU bei Konkurrenten,

Kunden und okonomischen Faktoren

8.6 Finanzielle Risiken und Schwiachen

In den vorangegangenen Abschnitten wurde aufgezeigt, dass zwischen den drei
einzelnen Risikoaspekten Finanzen, Inhaber und Banken mittlere Korrelationen
vorliegen. Mittels Faktorenanalyse wurde ersichtlich, dass die Aspekte Inhaber und
Finanzen fiir eine umfassende Betrachtung nicht hierarchisch in interne und inte-
ressenvertreterbezogene Risiken getrennt werden konnen. Obwohl die finanziellen
Risiken in den Perspektiven Schliisselrisikohdufigkeit und Mittelwert der Einzelri-
siken nicht besonders auffallen, nehmen die finanziellen Risiken fiir die Unter-

nehmungen eine besondere Stellung ein: Einerseits werden Unternehmensrisiken in
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Geldbetriigen gemessen und andererseits stellen Zahlungsunfihigkeit und Uber-

schuldung als finanzielle Risiken die ultimativen Unternehmensrisiken dar.

Inhaber 8 (30) Finanzen 12 (36)

90 (59) Banken 8 (30)

Anzahl KMU mit einer Bankfinanzierung und einem Risiko von 75% (50%) oder héher. N=110

Abbildung 17: Venndiagramm mit Anzahl der Risikonennungen pro KMU bei Inhaber,

Finanzen und Banken

18 % aller Befragten mit einer Bankfinanzierung gaben an, ein erhdhtes finanziel-
les Risiko (Risikolevel = 75 %) zu haben. Dabei liegt bei rund 11 % der Unter-
nehmungen ein unternehmensinternes Finanzrisiko vor. Damit wurde in der Erhe-
bung nicht das Risiko einer unzureichenden Eigenkapital- oder Fremdkapitalver-
sorgung erfasst, sondern Risiken, welche aus der Bewirtschaftung vorhandener
finanziellen Mittel entstehen konnen. Dies kdnnen zum Beispiel Risiken im Zu-
sammenhang mit dem Liquiditdtsmanagement, dem Betriebscontrolling oder der

Bewertung von Bilanzpositionen sein.

Risiken im Zusammenhang mit der Fremdkapitalbeschaffung liegen bei rund 7 %
aller befragten KMU vor und sind damit ebenso bedeutend wie das Risiko der

Eigenkapitalbeschaffung (siche Abbildung 17). Es fillt zudem auf, dass die inter-
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nen finanziellen Risiken 6fter vorliegen als Risiken im Zusammenhang mit der
Mittelbeschaffung. Obwohl es sich nicht um die gleichen Risikoaspekte handelt,
kann vermutet werden, dass sich ein Teil der Differenz mit bereits bestehenden
finanziellen Schwéchen (zum Beispiel knappe Liquiditdt, geringer Cash-Flow)
erkléren ldsst. Diese Vermutung basiert insbesondere auf der Annahme, dass die
Risiken im Zusammenhang mit dem Liquidititsmanagement und den Bewertungs-
grundsdtzen mit ausreichend liquidem Eigenkapital und Ertragskraft wesentlich
abnehmen. Es fillt Unternehmern tendenziell schwer, diesbeziiglich zwischen

Schwichen und Risiken zu unterscheiden.

8.7 Unternehmensrisiken aus Sicht von Bank und KMU

Risikoeinschétzungen kdnnen aufgrund unterschiedlicher Perspektiven und Erfah-
rungen zwischen Unternehmen und Banken unterschiedlich ausfallen. Die KMU-
Befragung zeigt jedoch bei einer Mittelwertbetrachtung iiber alle Risiken und iiber
die gesamte Stichprobe, dass drei Viertel der KMU der Auffassung sind, dass ihre
finanzierende Hausbank die Risiken dhnlich beurteilen wiirde. Rund 12 % der
Unternehmer ist unklar, wie die Bank urteilen wiirde und 8 % (respektive 6 %)
vermuten, dass die Bank die Risiken hoher (respektive tiefer) bewerten wiirden.
Einige Risikoaspekte weisen dabei eine grossere Abweichung zum Mittelwert auf:
Zu internen Finanzrisiken geben 17 % an, dass die Bank sie vermutlich hoher be-
werten wirde und zudem sind die Unternehmer der Ansicht, dass die Banken den
Risikoaspekt Management tendenziell liberbewerten (15 % hoher, 7 % tiefer).
Hingegen sind die Unternehmer der Meinung, dass die Banken das personelle

Risiko eher unterschitzen (siche Tabelle 23).
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Perspektive [Risikoasspekt dhnlich tiefer hoher wunklar Total
. Finanzen 66% 8% 17% 8% 100%
Jinanzielle | g en 79% 3% 9% 9%|  100%
Risiken 1. haber 82% 5% 8% 5%|  100%
Konkurrenten 70% 9% 8% 13% 100%

Absatzrisiken |Kunden 73% 8% 7% 12% 100%
Okonomische Faktoren 72% 6% 13% 9% 100%

sonstige Personal 67% 15% 8% 9% 100%
Risiken Management 68% 7% 15% 10% 100%
Total 75% 6% 8% 12% 100%

Tabelle 23: Vermutete Risikobeurteilung der Bank relativ zur Selbstbeurteilung der Un-

ternehmung

Betrachtet man den Ubereinstimmungsgrad der Risikobeurteilung auf der Ebene
der einzelnen Unternehmungen, so geht jede zweite Unternehmung davon aus, dass
die Bank mindestens 75 % der 16 Risikoaspekte dhnlich beurteilen wiirde. Diese
Einschétzung ist grosstenteils unabhéngig von der eigenen Bonititsbeurteilung der
Unternehmung (siche Abbildung 18). Eine Untersuchung der Einschdtzung der
Risiken einer Existenzgriindung aus Sicht von Griindern und Banken zeigte auf,
dass die Unternehmer alle Risikoaspekte als wesentlich geringer einschétzten als
die Banken (Krémer et al., 2004).* Im Vergleich mit der hier vorliegenden Stich-
probe, bei der iiber 90 % der Unternehmungen mindestens eine fiinfjdhrige Be-
triebstétigkeit aufweisen, liegt dort eine stirkere Beurteilungsdiskrepanz vor. Der
Vergleich der dhnlichen Risikobeurteilung zeigt zudem, dass bei Beziehungen von
iiber fiinf Jahren Dauer die Risikobeurteilung dhnlicher ausfillt (siehe Tabelle 10,

3 Es handelt sich hierbei um eine im Jahr 2002 durchgefiihrte Erhebung in Deutschland mit circa
1’800 Fragebogen an Existenzgriinder und an Banken. Der Riicklauf betrug 16 % respektive
12 %. Es handelte sich dabei um teilweise vergleichbare Risikoaspekte: keine Nachfrage, Kon-
flikte mit der Unternehmensfiihrung, Konflikte mit dem Lebenspartner, Konkurrenz, Preise kon-
nen nicht erzielt werden, zu geringe Liquiditét, zu wenig Kapital und zu wenig Eigenkapital.
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Seite 76). Dies stiitzt die These von de Meza & Southey (1996), dass die Banken
die Risiken realistischer einschétzen und Jungunternehmer eine befangene optimis-

tische Erwartungshaltung in Bezug auf den zukiinftigen Geschéftsgang haben.
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Abbildung 18: Bonititsabhingige Histogramme nach dem Grad der ihnlichen Risikobe-
urteilung (Bank und KMU) aus Sicht der Unternehmung

Die aus den beiden Befragungen von KMU und Banken vorliegenden Daten erlau-
ben es, die Risikoaspekte aus der KMU-Risikobeurteilung mit der Sichtweise von
Firmenkundenbetreuern in Bezug auf deren generelle Bedeutung und ihren Kennt-
nisstand zu vergleichen (siehe Abbildung 19). Die Kundenbetreuer messen insbe-
sondere den finanziellen Risikoaspekten und dem Management eine sehr grosse

Bedeutung zu und geben an, diese Aspekte besonders gut zu kennen.
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1007 Finanzen
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Management
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Abbildung 19: Matrix der Analysetypen nach KMU-Risikomittelwerten sowie Bedeutung

und Kenntnisstand der Banken

Eine Studie in Grossbritannien untersuchte mittels dreissig echter Start-up-
Businessplédne und Interviews mit Bankangestellten den Einfluss von finanziellen
Kennzahlen und Managementqualifikationen der Unternehmer. Sie fand Evidenz,
dass die Risikobeurteilung vorwiegend auf finanziellen Kennzahlen beruht (Dea-
kins & Hussain, 1994). Weitere Risikoaspekte wie zum Beispiel Marketing oder
Logistik werden der Studie zufolge tendenziell nicht gesondert analysiert, sondern
unter den Managementfdhigkeiten des Unternehmers subsumiert und bewertet.

Dies mag ein Grund fiir die starke Priorisierung des Managements durch den Kun-
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denbetreuer sein. Ein Grund fiir die relativ geringe Bewertung von makrodkonomi-
schen Faktoren durch die Kundenbetreuer liegt moglicherweise darin, dass kon-
junkturelle und branchenbezogene Aspekte bereits in den verwendeten Ratingmo-
dellen beriicksichtigt werden (siche Lehmann, 2003 und Dietsch & Petey, 2004),
wodurch die Beurteilung derselben durch den Kundenbetreuer an Prioritét verliert.
Trotzdem wird das Risiko aus Sicht des Unternehmers durch die Bank tendenziell
hoher bewertet (siche Tabelle 23, Seite 117). Ferner ist aus der Gegeniiberstellung
der Risiken erkennbar, dass die absatzbezogenen und personellen Risiken zwar
beim Unternehmer, nicht jedoch beim Firmenkundenbetreuer einen sehr hohen

Stellenwert einnehmen.
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9 Diskussion

Die Diskussion ist in fiinf Teile gegliedert. Zuerst werden die Ergebnisse der Hy-
pothesentests und der Triangulation besprochen. In einem zweiten Schritt wird auf
der Grundlage der gewonnenen empirischen Erkenntnisse und unter Einbezug der
existierenden Literatur ein Modell zur Sicherung des Fremdkapitalzugangs vorge-
stellt. Nachfolgend wird der Einfluss von Vertrauen im Forschungsfeld Relations-
hip Lending besprochen. Im vierten Teil wird eine Argumentation iiber die Not-
wendigkeit eines situativen Risikomanagementansatzes gefiihrt, die auf den Unter-
suchungen von Unternehmensrisiken beruht. Abschliessend werden anhand einer
echten und gut dokumentierten Unternehmenskrise und der Befragung von Kun-
denbetreuern aus der Triangulation die Probleme der Risikokommunikation eror-
tert.

9.1 Ergebnisse der Hypothesentests

Die Ergebnisse der Hypothesentests sind in der Tabelle 24 zusammengefasst und

werden nachfolgend in drei Abschnitten besprochen.

9.1.1 Konzept der Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Die Resultate der beiden empirischen Erbhebungen unterstiitzen die Ergebnisse
von Hernandez-Canovas & Martinez-Solano (2010) sowie Lehmann & Neuberger
(2001) hinsichtlich des positiven Einflusses von Vertrauen auf die zukiinftige Fi-
nanzierungsbereitschaft der Banken. Die Resultate von Hernandez-Canovas &

Martinez-Solano (2010) zeigen, dass das Vertrauen mit 1 % signifikant ist, wéh-
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rend die Beziehungsdauer nur mit 10 % signifikant ist. Bei zwei deutschen Studien
(Harhoff & Korting, 1998; Machauer & Weber, 1998; siche Tabelle 1, Seite 36)
wurde kein Effekt der Beziehungsdauer auf die Kapitalverfiigbarkeit rapportiert,

was vermuten lédsst, dass die Beziehungsdauer, wenn iiberhaupt, nur eine geringe

Vorhersagekraft besitzt.

Hypothese primére Empirie Triangulation Fazit
Hla: Vertrauen fiihrt zu
einer Sicherung des Fremd- | unterstiitzt unterstiitzt unterstiitzt
kapitalzugangs.
H1b: Das Geschiftsver-
standnis des Kundenbetreu- | auf dem Level von 10% . .
. L. L. unterstutzt unterstutzt
ers erhoht die Sicherung des | signifikant
Fremdkapitalzugangs.
HIlc: Eine kongruente
Risikobeurteilung erhoht die | . . teilweise
. . nicht unterstiitzt unterstiitzt .
Sicherung des Fremdkapi- unterstiitzt
talzugangs
H2a: Das Geschiftsver- . . beidseitige
o . beidseitige positive .
standnis des Kundenbetreu- | unterstiitzt L positive
. Abhéngigkeit o
ers fiihrt zu Vertrauen. Abhéngigkeit
H2b: Die Vertragseinhal-
tung der KMU verstirkt das | unterstiitzt unterstiitzt unterstiitzt
Vertrauen.
H3a: Vertrauen verbessert unterstiitzt, jedoch mit (oht
nic
die kongruente Risikobeur- | nicht unterstiitzt einer Haufung von .
. unterstutzt
teilung. neutralen Antworten
H3b: Das Geschiftsver- L
Lo unterstiitzt, jedoch nur o
stindnis des Kundenbetreu- . . o . teilweise
. nicht unterstiitzt mit teilweiser Zustim- .
ers verbessert die kongruen- unterstiitzt
. . mung
te Risikobeurteilung.

Tabelle 24: Zusammenfassung der empirischen Ergebnisse
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Die Forschungsrichtung Relationship Lending geht davon aus, dass die Informati-
onsasymmetrie {iber die Zeit abnimmt und transparentere KMU deshalb bessere
Finanzierungschancen erhalten (siche Petersen & Rajan, 1994). Es ist zwar nach-
vollziehbar, dass iiber die Beziechungsdauer Informationen fliessen, das heisst mit
jeder Besprechung, jedem Geschéftsabschluss und jeder Kontotransaktion — dies
sagt jedoch wenig tiber die Verdnderung der Asymmetrie und die damit gewonne-
ne Transparenz aus: Aus einer rein quantitativen Perspektive konnte eine Unter-
nehmung mehr neue Information pro Zeiteinheit produzieren, als gegeniiber der
Bank im gleichen Zeitraum offengelegt werden. Dadurch wiirde die Asymmetrie
an Informationen, unabhingig ob verwertbar oder nicht, iiber die Zeit ansteigen.
Viel wichtiger als die Informationsquantitét ist jedoch die Informationsqualitit. So
hat auch die Offenlegungsqualitét gegeniiber der -quantitit einen grosseren Ein-
fluss auf die Ertragsvorhersagekraft (Beretta & Bozzolan, 2008). Qualitativ hoch-
wertige Informationen fliessen besser in einem Vertrauensverhéltnis als in einer
Beziehung des Misstrauens, denn ohne Vertrauen wird die iibertragene Information

nutzlos, da der Informationsgeber die Realitét schlecht abbilden wird (Zand, 1972).

Aus der primdren Empirie ist ersichtlich, dass die Beziehungsdauer positiv mit der
Bonitdt korreliert und negativ mit den Unternehmensrisiken (siche Tabelle 12,
Seite 79). Das impliziert, dass die schlechteren KMU iiber die Zeit ausscheiden.
Das KMU-Finanzierungsportfolio von bestehenden Finanzierungen ist daher ten-
denziell von besserer Bonitédt als ein KMU-Portfolio mit ausschliesslich neuen
Finanzierungen. So iiberzeugend der Zusammenhang zwischen der Beziehungs-
dauer und der gewonnenen Transparenz in der Theorie auch erscheinen mag, hat
das bestehende Konzept des Relationship Lendings doch mindestens zwei Limita-
tionen. Erstens gibt die Beziehungsdauer nicht Auskunft iiber die Qualitit der
Information, und zweitens besteht die Gefahr eines systematischen Messfehlers, da
sich iiber die Zeit das Portfolio verbessert und bessere Unternehmungen auch iiber

einen einfacheren Zugang zu Fremdkapital verfiigen.
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Das Ergebnis des Einflusses einer kongruenten Risikobeurteilung auf die Siche-
rung des Fremdkapitalzugangs wurde mit ,.teilweise unterstiitzt ausgewiesen (Hy-
pothese Hlc). Da die Kongruenz in der Primédrerhebung nur einseitig anhand der
Beurteilung von Unternehmern gemessen wurde, konnen gewisse Zweifel tiber die
Verlasslichkeit der diesbeziiglichen Empirie nicht ausgerdumt werden. Trotzdem
ist das Konstrukt insgesamt valid und wurde in der Triangulation durch die Befra-
gung der Kundenbetreuer unterstiitzt. Die kongruente Risikobeurteilung bezweckt
die Operationalisierung des asymmetrischen Wissens in der Bankbeziehung. Dabei
liegt das Interesse des Relationship Lending darin, herauszufinden, ob transparen-
tere Unternehmen einen einfacheren Zugang zu Fremdkapital erhalten. Die gewon-
nene Transparenz wird dabei von den Banken verwendet, um die Risiken besser
beurteilen zu konnen. Weil die im Forschungsfeld Relationship Lending verwende-
te Reduktion der Informationsasymmetrie — in der Form der Beziehungsdauer oder
-stdrke — nur eine Proxyvariable fiir die effektive Risikobeurteilung darstellt, gibt
die in dieser Studie verwendete kongruente Risikobeurteilung eine konkretere
Auskunft iiber die Beurteilungsqualitit der Bank. Allerdings ist zu vermuten, dass
eine Limitation fiir das Konstrukt der kongruenten Risikobeurteilung im Messbe-

reich von guter bis sehr guter unternechmensbezogener Wissenssymmetrie vorliegt.

Gesprachen mit Kundenbetreuern ist zu entnehmen, dass eine dhnliche Risikobeur-
teilung zwar angestrebt wird, eine identische Sichtweise jedoch kaum realisierbar
ist, woraus eine gewisse natiirliche Divergenz in der Risikobeurteilung auch bei
einer sehr guten Informationslage resultiert. Wahrend der Unternehmer den Markt
und das Umfeld seiner Firma aus der Innenperspektive betrachtet, analysiert die
Bank eine Unternehmung innerhalb des wirtschaftlichen Umfeldes aus der Aus-
senperspektive. Dabei sieht der Unternehmer primér die strategischen Optionen in
der Zukunft, wiahrend die Bank tendenziell die Kennzahlen der Unternehmung in
Ratingsystemen mit vergangenheitsbasierten Informationen iiber Kreditausfille
vergleicht (siche Tabelle 25). Etwas plakativ formuliert: Wiirden Unternehmer und

Betreuer das Risiko identisch sehen, so wire der Betreuer besser Unternehmer oder

124



9.1 Ergebnisse der Hypothesentests

vice versa. Es kann daher angenommen werden, dass die Risikobeurteilung auch

bei Informationssymmetrie nicht vollstindig kongruent wére.

Unternechmer/KMU

Kundenbetreuer/Bank

Expertenwissen in Bezug auf Stirken und
Schwichen der Unternehmung sowie
Chancen und Gefahren und Marktes
uneingeschrénkter und sofortiger Zugang
zu Unternehmensinformationen

primér schliisselrisiken- und zukunftsorien-
tierte Risikobeurteilung

umfassende Kenntnisse der privaten Ver-
mogenssituation und der Priaferenz zur De-
ckung von Verlusten und Liquiditédtseng-
passen

Eigenkapital der Unternehmung stellt fiir
die meisten Unternehmer ein hohes Kon-

zentrationsrisiko dar

Expertenwissen in Bezug auf finanzielle
Kennzahlenanalyse sowie volkswirtschaft-
liche Beurteilungen; private Informationen
tiber Absichten von Konkurrenten liegen
vor

nur eingeschrinkte und verzogerte Unter-
nehmensinformationen verfiigbar

primér vergangenheitsbezogene und portfo-
lioorientierte Risikobeurteilung

Kenntnis der Finanzierungsbereitschaft der
Bank in Krisensituationen

Kreditrisiko der einzelnen KMU-
Finanzierung ist kalkuliert und systematisch

diversifiziert

Tabelle 25: Ubersicht der Einflussfaktoren auf die Risikobeurteilung seitens Unterneh-

mer und Kundenbetreuer

9.1.2 Konzept des Vertrauens

Basierend auf den Erkenntnissen von Moorman et al. (1993; siche Abschnitt 4.2,
Seite 56) wurde untersucht, ob unter vielen weiteren méglichen Faktoren ein gutes
Geschiftsverstdndnis des Kundenbetreuers und die Vertragseinhaltung des Unter-
nehmers forderlich fiir das gegenseitige Vertrauen sind. Die beiden Hypothesen
konnten zwar bestdtigt werden, allerdings mit dem Vorbehalt, dass zwischen dem
Geschiftsverstdndnis und dem Vertrauen eine Wechselwirkung besteht. Diese
gegenseitige Abhéngigkeit von Vertrauen und Geschéftsverstdndnis konnte mit der

durchgefiihrten Triangulation identifiziert werden und erscheint plausibel. Wenn
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Vertrauen zu einer besserer Unternehmensinformation fiihrt (Zand, 1972), so lernt
der Betreuer die Unternehmung ndher kennen und versteht Zusammenhénge bes-
ser, was sich wiederum positiv auf sein Geschéftsverstindnis auswirkt. Die Hypo-
these H2a, dass das Geschéftsverstindnis eine unabhéngige Variable des Vertrau-

ens darstellt, ist folglich falsch.

9.1.3 Konzept der kongruenten Risikobeurteilung

Es wird vorgéngig an die bereits formulierten Bedenken beziiglich der Aussage-
kraft der in der Primdrerhebung gemessenen Kongruenz der Risikobeurteilung
erinnert (siche Seite 124) und daher nur auf die Ergebnisse der Triangulation abge-
stiitzt. Die Befragung der Kundenbetreuer zeigt, dass Vertrauen grundsétzlich zu
einer dhnlicheren Risikobeurteilung fiihrt, allerdings gab es hier eine Haufung von
neutralen Bewertungen (siehe Abbildung 9, Seite 90). Es ist zu vermuten, dass der
Zusammenhang nicht fiir alle Experten ersichtlich war und die Aussage ,,Vertrauen
fiihrt zu akkuraterer Information und diese zu einer dhnlicheren Risikobeurteilung*
die These moglicherweise stirker gestiitzt hitte. Zu bedenken ist jedoch auch, dass
die beste Information nutzlos ist, wenn der Informationsbesitzer nicht iiber das
entsprechende Wissen verfiigt und daher keine effektive Interpretation vornehmen

kann. Insgesamt muss die Hypothese H3a verworfen werden.

Die zweite Aussage war der Fragestellung gewidmet, ob ein gutes Geschéftsver-
stindnis zu einer dhnlichen Risikobeurteilung fiihrt. Letzteres wurde mit einer
75 %-Zustimmung mehrheitlich positiv beantwortet (siche Abbildung 10, Seite 91)
und folglich kann die Hypothese H3b teilweise gestiitzt werden. Eine Diskussion
iiber mogliche Griinde fiir unterschiedliche Risikobeurteilung trotz vollstindiger
Information wurde bereits ab Seite 124 gefiihrt. Sie erklédrt auch die begrenzte

Zustimmung zur Aussage.
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9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Insgesamt kann gefolgert werden, dass das Vertrauen als Schliissel zu akkurater
Information und das Geschéftsverstédndnis als Schliissel zu Wissen die Basis fiir
eine genaue Risikobeurteilung bilden. Trotz vollstindiger Information und Wissen
konnen die Risikobeurteilungen von Unternehmern und Kundenbetreuern jedoch

sowohl von der Realitét als auch voneinander abweichen.

9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Die neuen empirischen Erkenntnisse erlauben die Bildung eines Modells zur stra-
tegischen Sicherung des Fremdkapitalzugangs von Kreditnehmern (siche Abbil-
dung 20). Es beruht auf den drei Einflussfaktoren (a) bessere Bonitdtsbewertung,
(b) mehr verfiigbare Sicherheiten und (c) hohere Risikobereitschaft der Bank.
Selbstverstindlich ist das Modell keine Anleitung zur Fremdkapitalakquisition fiir
eine nachhaltig Verlust schreibende Unternehmung, da Banken grundsétzlich nur
in Projekte mit positiv zu erwartendem Kapitalwert investieren. Hingegen erdffnet
es Unternehmungen, bei welchen der Kreditentscheid im grauen Bereich liegt,
strategische Optionen. Mit dem grauen Bereich sind Kreditentscheide gemeint,
welche aufgrund der vorliegenden Faktenlage nicht eindeutig abgelehnt oder ak-
zeptiert werden kdnnen. Die Optionen sind insofern strategisch, als sie langfristige

Planung voraussetzen und daher keinen taktischen Nutzen stiften.
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W

Weisheit Bonitét
W T
Geschifts- Informations- . . Sicherung Fremd-
. e Sicherheiten .
verstéandnis qualitét kapitalzugang
Vertrauen Risikobereitschaft
der Bank

/I\/I\/I\ /]\/l\/[\ weitere wesentliche
Faktoren vorhanden

Abbildung 20: Modell der strategischen Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Das Modell geht von risiko-aversen Banken aus, welche jedoch nicht immer voll-
stindig rational handeln. Die Aversion besteht darin, dass die Banken bei zwei
moglichen Finanzierungen jene bevorzugen, welche bei einem gegebenen Brutto-
ertrag einen geringeren potenziellen Verlust ausweist. Nicht vollstindig rational
bedeutet in diesem Zusammenhang, dass Personen, die in den Kreditsprechungs-
prozess involviert sind, nach einem heuristischen Priifansatz handeln und durch
soziale und emotionale Komponenten beeinflusst werden. Dieser Priifansatz und
die damit verbundene Risikobereitschaft werden durch das Vertrauen des Kunden-
betreuers beeinflusst. Auf dem risiko-aversen Verhalten im ,,Modell der strategi-
schen Sicherung des Fremdkapitalzugangs® basieren die beiden Faktoren Bonitit

und Sicherheiten.

9.2.1 Bessere Bonititsbewertung

Grossere Weisheit fiihrt in 50 % der Falle zu einer Bonitdtsverbesserung. Weisheit
wird hier als Ergebnis von verfiigbarer Information unter Anwendung von verfiig-

barem Wissen definiert (siche Abbildung 20). Die Information wird dabei als in-
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9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

terpersonell libermittelbar betrachtet, wobei die Interpretation der Information vom

Wissen des Empfangers abhéngig ist (siche Tabelle 26):

An important feature of the common use of the term is that information is
transferable and can be communicated in some fashion. The meaning that
it is given is in part determined by the existing knowledge of the receiver.
(Bierly III et al., 2000: 599)

Level Definition Lernprozess Wirkung
Ansammlung von Wahrheiten | abrufbare Datensammlung
Daten rohe Fakten
(data bank)
. aussagekriftige, Form und Funktionalitat Begriffsvermogen
Information K .
nutzbare Daten (information bank)
wi klares Verstandnis Analyse und Synthese Verstandnis
issen
der Information (knowledge bank)
. kritisches Urteilsvermogen Erfolg
L Wissensverwendung . K
Weisheit o . und angemessene Entschei- (wisdom bank)
fiir Zielerreichung -
dungsfillung

Tabelle 26: Unterscheidung zwischen Daten, Information, Wissen und Weisheit nach
Bierly 111 et al. (2000: 598)

Konkret kdnnte eine verfiigbare Information von einem selbststindig praktizieren-
den Arzt in der Schweiz an den Kundenbetreuer sein, dass seine durchschnittlichen
Patientenkosten den Wert x betragen. Das Wissen des Kundenbetreuers kdnnte in
diesem Fall darin bestehen, dass er weiss, dass der y iibersteigende Teil an den
Dachverband der Krankenversicherer zuriickbezahlt werden muss. Die Weisheit ist
folglich, dass ein allfélliger positiver Betrag von x - y als Riickstellung betrachtet
werden muss. Liegen jedoch entweder das Wissen oder die Information nicht vor,

so existiert keine Weisheit und es werden bei der Finanzierung keine Riickstellun-
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gen berticksichtigt. Die Qualitdt der Unternehmensinformationen basiert dabei auf
dem vom Unternehmer dem Kundenbetreuer entgegengebrachten Vertrauen (siche
Reduktion der Informationsasymmetrie im Abschnitt 3.4.3, Seite 49). Zudem be-
steht ein Zirkelbezug von einem guten Geschéftsverstandnis zu Vertrauen, zu In-
formationsqualitdt und letztlich zu einem besseren Geschiftsverstindnis (in Anleh-
nung an Zand, 1972).

Verfligen Banken beziiglich einer Unternehmensfinanzierung nur {iber eine be-
grenzte Weisheit, so fiihrt dies zu einer ungenauen Bonititsbestimmung. Das be-
deutet, dass aufgrund der ungenauen Bonititsschitzung ein breiter Ratingbereich
vorliegt und letztlich ein mittleres, eher konservatives Rating zugewiesen wird.
Vergrossert sich die finanzierungsbezogene Weisheit, so erhoht sich die Wahr-
scheinlichkeitsdichte, wodurch eine Bonititsverschiebung in beide Richtungen
erfolgen kann, was folglich fiir die eine Halfte der Kreditnehmer vorteilhaft und fiir
die andere Hilfte nachteilig ist (siche Abbildung 21).** Liegt die mittlere Boni-
tatswahrscheinlichkeit im grauen Bereich, so kann der Bonitétsentscheid im Ideal-

fall durch eine Steigerung der bankinternen Weisheit positiv beeinflusst werden.

* Die Bonitit wird dabei als eine kontinuierliche Variable der Ausfallwahrscheinlichkeit ange-
nommen. Die Ratingklassen reprasentieren hingegen Bonitétsintervalle.
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Bankbeziehung mit geringer finanzierungsbezogener Weisheit

A Risikobereitschafi der Bank

gross |-

Wahr-
schein-
lichkeit

gering

v

gut Bonitiit gering

Bankbeziehung mit grosser finanzierungsbezogener Weisheit

A Risikobereitschaft der Bank
gross |-
Wahr-
schein-
lichkeit
gering
ut .. Tin;
g Bonitiit gerng
-------------- ermittelte Bonitdt der Bank ——— Wabhrscheinlichkeitsverteilung der Bonitdt
[ ] reale Unternehmensbonitdt

Abbildung 21: Einfluss der finanzierungsbezogenen Weisheit auf die Bestimmtheit der

Bonitiit

Es ist anzumerken, dass die Weisheit auf die Bestimmtheit der Bonitdt nur be-
grenzt Einfluss hat. Eine Studie iiber die internen Ratingkriterien in deutschen
Banken hat die allgemeingiiltigen Faktoren zur bankinternen Bonitdtsbestimmung
in vier Gruppen zusammengefasst (Brunner et al., 2000; siche Tabelle 27). Diese
Kriterien konnen das Rating wesentlich stirker beeinflussen, sie stehen jedoch

nicht im Fokus der vorliegenden Abhandlung.
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- betriebliche Ertragskraft
wirtschaftliche Faktoren (Cash-Flow, Profitabilitdt etc.)
- finanzielle Position

(Fremdfinanzierungsgrad, Liquiditdt etc.)

- Evaluation des Wirtschaftssektors

- Marktpositionierung und Konkurrenz
o - Produktangebot
Unternehmenssituation ) .
- spezielle Risiken

- Umsatz- und Liquidititsplanung

- Unternehmensstruktur

- Erfahrung
Management - Erfolg
- Qualitdt der Finanz- und Betriebsbuchhaltung

Kundenbezieh - Beziehungsqualitit
undenbeziehun,
& - Kontotransaktionen

Tabelle 27: Rating-Kriterienkatalog einer reprisentativen Bank — Konsensfindung nach
Brunner et al. (2000)

9.2.2 Mehr verfiigbare Sicherheiten

Eine okonomischere Bewirtschaftung von Unternehmenssicherheiten vergrossert
den Handlungsspielraum fiir zukiinftige Finanzierungen. Sicherheiten reduzieren
den erwarteten Verlust von Banken und stellen deshalb eine Art Zahlungsmittel fiir
die Akquisition von Fremdkapital dar. Intuitiv wiirde man vermuten, dass Unter-
nehmen mit einer grosseren Ausfallwahrscheinlichkeit diese durch mehr Sicherhei-
ten kompensieren miissen.>> Da jedoch gute Kreditnehmer Sicherheiten zum Sig-

naling einsetzen (siche Abschnitt 3.1.2, Seite 20) und gleichzeitig von verringerten

% Der positive Zusammenhang zwischen Projekirisiko und geforderten Sicherheiten wurde von
mehreren Autoren grundsétzlich bestétigt (siche Coco, 2000).
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9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Zinsen profitieren (Besanko & Thakor, 1987), kann dies aus einer strategischen
Sicht zu einer nicht 6konomischen Allokation von Sicherheiten fithren. In einer
deutschen Studie (Machauer & Weber, 1998) konnte aufgezeigt werden, dass ris-
kantere Schuldner ihre Kredite nicht mehr besichert haben als risikolose Schuldner,
was das Modell von Besanko & Thakor (1987) bestitigt. Zudem argumentieren die
Autoren der Studie, dass in Not geratene Kreditnehmer nicht iiber die Sicherheiten
verfligen, welche eigentlich notwendig wéren. Hernandez-Canovas & Martinez-
Solano (2010) fanden in einer spanischen Studie heraus, dass in einer vertrauens-
basierten Hausbankbeziechung zwar die Finanzierungsbereitschaft wéchst, jedoch
auch mehr Sicherheiten eingefordert werden. Zudem sind Hausbanken meist die
Erstfinanzierer und haben einen Vorsprung, wenn es darum geht, die besten Si-

cherheiten zu selektieren (Lehmann & Neuberger, 2001).

Wenn Unternehmer Kredit besichern, um geringere Zinsen zu erzielen, ist dies auf
kurze Sicht 6konomisch sinnvoll, weil auf diesem Wege die Unternchmensres-
source Sicherheiten besser genutzt werden kann. In der strategischen Perspektive
der Sicherung des Fremdkapitalzugangs entstehen allerdings Opportunitétskosten,
weil die bereits vergebenen Sicherheiten nicht fiir neue Kredite eingebracht werden
konnen. Deshalb muss die Vergabe von Sicherheiten sparsam erfolgen. Im Beitrag
von de Meza & Southey (1996) wird argumentiert, dass insbesondere Jungunter-
nehmer unausgewogene Erwartungen an ihre Projekte haben und aufgrund ihres
Optimismus bereit sind, mehr Sicherheiten einzubringen. Die Autoren stellen dabei
das Theorem auf, dass Projekte mit mehr Sicherheiten eine hohere Fehlerrate auf-
weisen. Fordern Banken eine sehr hohe Besicherung von Projekten, so sollten
Unternehmer dies als ein Signal fiir ein hohes Projektrisiko wahrnehmen. Zudem
sollten Unternehmer in ertragsreichen und wirtschaftlich stabilen Zeiten tiberprii-
fen, ob die aktuelle Besicherung addquat ist. Es ist dabei insbesondere zu beden-
ken, dass iiber die Bankbeziehungsdauer Kredite abgebaut werden, Sicherheiten an
Wert gewinnen konnen, die asymmetrische Information abnimmt und sich Ver-

trauen bilden kann.
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Scheint eine Ubersicherung®® vorzuliegen, so miissen Strategien zur Riickgewin-
nung der eingebrachten Sicherheiten erarbeitet werden. Dafiir existieren mindes-
tens drei Moglichkeiten: Erstens kann dem Kreditgeber aufgezeigt werden, dass
aufgrund der Faktenlage und der etablierten Beziehung erwartet wird, dass das
iiberméssige kalkulative Vertrauen durch hdherwertige Arten von Vertrauen substi-
tuiert wird (siche Abschnitt 3.4.2, Seite 43). Zweitens konnen alternative Finanzie-
rungsanbieter gepriift werden, wobei angenommen werden muss, dass diese zur
Minderung der adversen Selektion ebenfalls Sicherung, jedoch keine Ubersiche-
rung einfordern. Drittens sollte eine Riickzahlung der itibersicherten Kredite gepriift
werden, um Sicherheiten zurlickzuerhalten. Abschliessend muss ergénzend er-
wihnt werden, dass vertragliche Bestimmungen - wie zum Beispiel die Pari-passu-
Klausel, welche die Gleichrangigkeit von unbesicherten Forderungen formuliert -
bei der 6konomischen Bewirtschaftung von Unternehmenssicherheiten beriicksich-

tigt werden miissen.

9.2.3 Grossere Risikobereitschaft der Bank

Bei gegebener Risikobereitschaft der Bank fiihrt ein bankseitiges Vertrauen in den
Unternehmer zu einer verstirkten projektspezifischen Risikobereitschaft. Dabei
hingt die allgemeine Risikobereitschaft der Bank unter anderem von der Geldpoli-
tik (Dell’ Ariccia et al., 2010), der Bankregulation und der Struktur der Eigentiimer
(Laeven & Levine, 2009) ab. Diese Risikobereitschaft wird durch interne Vorga-
ben zur Kreditvergabe gesteuert. Jedoch existiert innerhalb dieser strategisch ak-

zeptierten Risikotoleranz ein Interpretations- und Handlungsspielraum bei der

% Eine Ubersicherung wird in diesem Zusammenhang verstanden als ein Kredit iibersteigender
Wert des Verwertungserloses der Sicherheit — und zwar abziiglich der maximalen Forderungshd-
he, tiberfilliger Zinsen und weiterer Kosten. Es ist dabei insbesondere zu beriicksichtigen, dass
Sicherheiten Marktschwankungen ausgesetzt sind, was bei der Bestimmung des potenziellen
Verwertungserldses beriicksichtigt werden muss.
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9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Bewilligung einzelner Finanzierungen. Dieser Spielraum existiert trotz eingesetzter
Ratingsysteme weiterhin, da diese nur die Basis fiir einen Kreditentscheid bilden
(de la Torre et al., 2010). Zudem beinhalten viele KMU-Ratingmodelle finanzielle
und nichtfinanzielle Faktoren, weil die Kombination eine verbesserte Trennschérfe
ermdglicht (Grunert et al., 2005). Nichtfinanzielle Faktoren haben dabei einen
qualitativen, subjektiven Charakter. Nachfolgend wird diese grossere Risikobereit-
schaft so erklért, dass sie auf einem Vertrauenstransfer in die Bankorganisation
sowie auf dessen Auswirkungen auf die heuristische Risikobeurteilung und sozia-

len Faktoren beruht.

Heuristischer Priifansatz

Goldberg & von Nitzsch (2006) unterteilen Heuristiken in die zwei Klassen Kom-
plexitétsreduzierung und schnelle Urteilsfindung und argumentieren, dass diese
unbewusst oder bewusst angewendet werden konnen. Zwar steht fiir die Kreditprii-
fung wesentlich mehr Priifzeit zur Verfiigung als zum Beispiel bei einem Transak-
tionsentscheid im Devisenhandel, aber dennoch konnen auch bei der Entschei-
dungsfindung im Kreditgeschéft nicht alle verfiigbaren Informationen im Detail
analysiert und in die Urteilsfindung mit einbezogen werden. Folglich findet eine
Komplexititsreduktion statt. Der Beurteilende ist dabei in der Lage, die wesentli-
chen wahrgenommenen Kausalzusammenhénge zu erfassen und daraus verschie-
dene personliche intuitive Theorien zu bilden (Pinker, 1999). Das personliche
Konzept des Vertrauens ist eine solche Intuition. Burnham et al. (2000) analysieren

anhand eines Vertrauensspiels das Freund-oder-Feind-Konzept’’ und finden statis-

%7 Das Friend-or-foe-(FOF-)Konzept stellt die Vermutung dar, dass Menschen iiber ein mentales
Konzept verfiigen, mit welchem sie in einer sozialen Interaktion andere Personen voreingenom-
men als Freund oder Feind beurteilen (Burnham et al, 2000).

135



9. Diskussion

tische Evidenz fiir dieses mentale Konzept. Vertrauen kann daher als Teil des heu-

ristischen Priifansatzes eines Kundenbetreuers betrachtet werden.

Vertrauenstransfer

Vertrauen spielt beim Kreditentscheid auf mehreren Ebenen eine Rolle (in Anleh-
nung an Currall & Inkpen, 2002) und kann von einer Ebene zur néchsten iibertra-
gen werden (Doney et al., 1998). Weil nur der Betreuer im direkten Kundenkontakt
steht, stellt sein Vertrauen in die KMU den hochstmdglichen Vertrauenslevel der
Bank gegeniiber der KMU dar. Die Aufgabe des Kundenbetreuers besteht darin,
die Interessen der KMU innerhalb der Bank zu vertreten und die Informationsas-
ymmetrie (Berger & Udell, 2002) abzubauen. Mit personlicher Uberzeugung setzt
er sich fiir das Finanzierungsprojekt ein und erhofft Unterstiitzung des Kreditrisi-

komanagements fiir das Finanzierungsprojekt.*®

Die Befragung der Kundenbetreuer hat eindriicklich gezeigt, dass diese sich bei
vorliegendem Vertrauen viel stirker fiir die KMU einsetzen. Dieses Verhalten ist
insbesondere bei Grossbanken ausgeprigt (siche Tabelle 14, Seite 85), weil die
Kreditprozesse hier zentralisiert sind und weniger Kreditkompetenz beim Kunden-
betreuer liegt. Je grosser die Distanz zwischen dem Kundenbetreuer und dem Ent-
scheidungstrager ist, desto mehr wird zur Beurteilung auf die quantitative Informa-
tion abgestiitzt (Liberti & Mian, 2009). Vertraut das Kreditrisikomanagement dem
Kundenbetreuer, so ist ein Vertrauenstransfer von seiner Person auf das Projekt
moglich (siche Abschnitt 3.4.2, Seite 47 und Abbildung 22).*’ Allerdings wird

¥ Sofern er nicht selbst iiber ausreichende Kreditkompetenz verfiigt.

¥ Das Risikomanagement hat wiederum umso mehr Spielraum, je mehr die Risikokontrolle auf
das Risikomanagement vertraut. Dieser Zusammenhang koénnte bis zum Eigentiimer und zur
Bankenaufsicht weiter aufgezeigt werden, wobei der Einfluss auf die Bewilligung eines einzelnen
Projektes mit jedem Schritt ab- und der Einfluss auf Teilportfolios zunimmt.

136



9.2 Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Vertrauen meist sehr langsam aufgebaut und kann aufgrund seiner Fragilitdt durch
ein einzelnes Ungliick oder Fehlverhalten zerstdrt werden (Slovic, 1999). Dies
bedeutet, dass sich ein Vertrauensbruch von einer riickgelagerten Instanz bis hin

zur einzelnen Finanzierung auswirken kann.

Bank KMU

Bankmanagement

v

Organisation im Umfeld der Kreditrisiken

Unternehmer

A 4
A 4

Risikokontrolle Risikomanagementr— Kundenbetreuer

vertraut in  ——p

Abbildung 22: Kette des Vertrauens zum Unternehmer bis zum vierten Grad

Risikobeurteilung nach qualitativen Faktoren

Die KMU-Risikobeurteilung basiert nicht nur auf quantitativen, sondern auch auf
qualitativen Faktoren (de la Torre et al., 2010). Dabei verwenden Banken qualitati-
ve Faktoren zur Triangulation von quantitativen Faktoren (siche Jick, 1979) bei
KMU-Finanzierungen, die insbesondere managementbezogene Attribute wie Er-
fahrung und Erfolg beinhalten (Brunner et al., 2000). Obwohl Erfahrung und Er-
folg theoretisch quantitativ messbar sind, ist es fast unmoglich, exakt zu beschrei-
ben, was dies fiir den einzelnen Unternehmer bedeutet. Es ist zum Beispiel nicht
eindeutig bestimmbar, welcher Anteil des Erfolges eines Unternehmers durch seine
frithere Tatigkeit als Angestellter in einer branchenéhnlichen Unternechmung er-
klarbar ist und inwieweit die fritheren Téatigkeiten als Managementerfahrung be-

trachtet werden konnen.
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Vertraut der Kundenbetreuer dem Unternehmer, wird er dessen Managementquali-
titen besser bewerten als die eines Unternehmers mit einem &hnlichen Werdegang,
dem er nicht vertraut. Dieses Vertrauen wird so verstanden, dass es auf der Ver-
trauensfreudigkeit des Vertrauensgebers beruht sowie gemdss Mayer et al. (1995)
auf weiteren drei Faktoren, ndmlich auf fachlicher Fahigkeit, Gutmiitigkeit und
Integritiat. Obwohl die Kundenbetreuer aufgrund ihrer Aufgaben iiber ausgeprigte
analytische Kenntnisse verfiigen, wird es ihnen kaum moglich sein, das eigene
Vertrauensverhalten in die einzelnen Faktoren zu zerlegen. Folglich ist anzuneh-
men, dass nur ein Teil des dem Unternehmer geschenkten Vertrauens rational mit
der Beurteilung der unternehmerischen Fahigkeiten erkldrbar ist. Dies kann zu

einer Verzerrung der qualitativen Beurteilung fiihren.

Die Risikobeurteilung nach qualitativen Faktoren hiangt nicht nur vom Vertrauen
ab, sondern auch von der Erfahrung des Kundenbetreuers. In einer Studie von
Rodgers (1999) wurde der Einfluss der Erfahrung des Kundenbetreuers bei quanti-
tativ und qualitativ entgegengesetzte Informationen auf die Kreditbeurteilung ge-
priift. Es wurde festgestellt, dass MBA-Studenten weder die 6konomische Ent-
wicklung noch managementbezogene Informationen in den Kreditentscheid mit
einbezogen, wihrend Kreditspezialisten die vorliegenden positiven Signale zur

Triangulation mit den quantitativen Finanzabschliissen nutzten.

Risikobeurteilung unter Einfluss von sozialen Faktoren

Die Risikowahrnehmung héngt jedoch auch von gesellschaftspolitischen Faktoren
ab und kann trotz abweichenden statistischen Erfahrungswerten unterschiedlich
ausfallen (Slovic, 1999). Im bankinternen Kontext bedeutet dies, dass der Einfluss
von Macht, Politik und Kultur im sozialen Umfeld des Finanzierungsgeschéfts die

Risikowahrnehmung beeinflussen kann. Macht wird definiert als die personliche
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Fihigkeit, auf einer von fiinf Arten basierenden Machtbase*’ andere Personen zu
beeinflussen (French & Raven, 1959), wobei auch ausserhalb der funktionalen
Unterstellung Macht ausgeiibt werden kann. Folglich kénnen Kundenbetreuer
Macht auf das kulturelle und unternechmenspolitische Umfeld ausiiben und dadurch
Einfluss auf die Risikowahrnehmung nehmen (siehe Pfeffer, 2010). Experimentelle
psychologische Studien zeigen, dass einflussreiche Personen weniger Empathie
aufweisen und deshalb weniger die Perspektive von anderen einnehmen (Galinsky
et al., 2006). In diesem Sinne konnen einflussreiche Kundenbetreuer ihren Stand-
punkt stirker vertreten und miissen sich weniger dem sozialen Rahmen unterstel-
len. Inwieweit diese geringere Empathie auch zu einer geringeren Unterstiitzung
des Unternehmers fiihren kann, ist von der Beziehung und der Situation abhéngig
(Chen et al., 2001). Es wird jedoch auch vermutet, dass einflussreiche Personen
hilfsbereiter sein konnen, wenn sie sich in die Situation von Dritten hineindenken
(Galinsky et al., 2006).

Abschliessend kann gefolgert werden, dass die Risikobereitschaft in einer Bankbe-
ziehung durch Vertrauen verstdrkt wird. Dabei spielen jedoch auch erfahrungsbe-
zogene und soziale Faktoren eine Rolle. Gerade fiir Unternehmen, bei denen aus
Sicht der Bank das Projektrisiko im grauen Bereich liegt, kdnnen Vertrauen in
Kombination mit sozialen Faktoren die Risikobereitschaft der Bank erhéhen und
dadurch den Kreditentscheid positiv beeinflussen (siche Abbildung 23).

* Die fiinf ,,Bases of Power* nach French & Raven (1959) sind reward (Macht zur Belohnung),
coercive (Macht durch Zwang), referent (Macht durch Identifikation, der Einfluss des Charismas),
legitimate (legitime Macht) und expert (Macht durch Wissen).
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Bank mit geringer beziechungsbezogener Risikobereitschaft
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Abbildung 23: Einfluss der beziehungsbezogenen Risikobereitschaft seitens der Bank

9.3 Relationship Lending

Beziehungen sind in erster Linie von gegenseitigem Vertrauen geprdgt. Im For-
schungsfeld Relationship Lending wird die Beziehung jedoch primér quantitativ
und nicht qualitativ betrachtet. So wird der Einfluss der Beziechungsdauer oder der

einseitigen Abhéngigkeit (Anzahl der finanzierenden Banken je Kreditnehmer) auf
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den zukiinftigen Nutzen analysiert. Dabei wird generell angenommen, dass sich die
Dauer positiv auf die vom Unternehmer bereitgestellten Informationen auswirkt,
dass dadurch die Mitsprache der Bank erhoht wird, das Moral-Hazard-Risiko sinkt
und zudem weniger Uberwachungsaufwand notwendig wird (siche Tabelle 28).
Alle diese Punkte haben jedoch mehr mit Vertrauen und gleichen moralischen
Grundsitzen als mit der Beziehungsdauer zu tun. Trotzdem wurde diese Perspekti-
ve im Forschungsfeld Relationship Lending bisher wenig beachtet, abgesehen von
wenigen Studien, welche die Beziehungsqualitét als zusétzliche Komponente ver-
wendeten (Hernandez-Canovas & Martinez-Solano, 2010; Lehmann & Neuberger,
2001). Es ist anzumerken, dass viele Autoren von einer engen Beziehung schrei-

ben, diese jedoch bei der Operationalisierung vernachléssigen.

Es ist durchaus von wissenschaftlichem Interesse, die Anzahl der Bankbeziehun-
gen oder die Beziehungsdauer als Einflussgrossen auf die zukiinftige Finanzierung
zu analysieren — so konnten zum Beispiel wertvolle Erkenntnisse {iber die Mono-
polstellung von Banken gewonnen werden (Houston & James, 1996). Dabei exis-
tieren jedoch zwei Effekte, die intuitiv verstdndlich und global valid sind. Zu die-
sen zahlt erstens, dass die schlechten Unternehmungen ihre Betriebe iiber die Zeit
schliessen und zweitens, dass mit akkuraterer Unternechmensinformation die Trenn-
schérfe der Banken bei der Risikobeurteilung zunimmt, wodurch die Banken sich
von den bedrohlich schlechten Kreditnehmern trennen. Folglich verbessert sich
iiber die Zeit die Bonitit des verbleibenden Portfolios (siche Korrelationen der
primdren Empirie Tabelle 12, Seite 79). Obwohl die Bonitét der zentrale Schliissel
ist, wird nach der Literaturiibersicht von Lehmann et al. (2004) in weniger als der
Hilfte der Studien das Rating als unabhingige Variable verwendet.*' Aus Sicht des

Forschungsfeldes Strategic Entrepreneurship besteht jedoch die zentrale Fragestel-

* Die Literaturiibersicht zeigt das Signifikanzlevel von Kreditrisiko-Variablen fiir geforderte
Sicherheiten und Kreditpreise.
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lung, ob die Reduktion der Informationsasymmetrie fiir Unternehmen im grauen
Bereich Finanzierungsvorsteile bringen kann oder ob der Relationship-Lending-

Effekt nur eine verbesserte Ex-post-Positiv-Selektion der Bank ermdglicht.

However, through close and continued interaction, a firm may provide a lender with
sufficient information about, and a voice in, the firm’s affairs so as to lower the cost and
increase the availability of credit. We term this interaction a relationship. (Petersen &
Rajan, 1994: 5)

Hence, problems of adverse selection and moral hazard have to be considered. These

problems can be solved by charging low interest rates at the beginning. In later stages of
the relationship, borrower selection problems are resolved by having monitored former

successful projects of surviving borrowers. (Machauer & Weber, 1998: 1359)

In this capacity, banks develop close relationships with borrowers over time. Such prox-
imity between the bank and the borrower has been shown to facilitate monitoring and
screening and can overcome problems of asymmetric information. In this view, relation-
ships emerge as a prime source of an incumbent bank’s comparative advantage over de
novo lenders. (Boot, 2000: 7)

Tabelle 28: Zitate iiber den Nutzen des Relationship Lendings

9.4 Situativer Risikomanagement-Ansatz

Das Management von betrieblichen Risiken stellt eine unternehmerische Fahigkeit
dar. Diese Fahigkeit ist ein Faktor der wahrgenommenen Vertrauenswiirdigkeit aus
Sicht des Kundenbetreuers (siche Mayer et al., 1995) und spielt auch eine zentrale
Rolle bei der KMU-Finanzierung. Denn ein Businessplan kann fiir den Kreditgeber
nur in dem Masse liberzeugend sein wie das Management, welches fiir die Umset-

zung zustdndig ist. Dabei sind verschiedene Unternehmungen einem unterschied-
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lich hohen Risiko ausgesetzt. Die Bonitétsbeurteilung ergab, dass die Halfte der
untersuchten KMU ihre finanzielle Situation als robust einschétzt, rund 40 % kon-
nen ihren Verpflichtungen unter guten 6konomischen Umstinden nachkommen
und die restlichen 10 % erachten die finanzielle Situation als angespannt (siche
Tabelle 10, Seite 76 fiir die Ergebnisse und Tabelle 4, Seite 64 fiir die Klassifikati-
on der Bonititsbeurteilungen). Weil Unternechmen mit einer zentralen finanziellen
Schwiche unterschiedliche Unternehmensfiihrungen voraussetzen, unterscheidet
die Literatur zwischen dem Risikomanagement zur Bewirtschaftung von Unter-
nehmensrisiken und dem Krisenmanagement zur Bewiltigung von existierenden
Unternehmensschwachen (Martin & Bir, 2002).

Es gibt immer viele Ursachen fiir eine Unternehmenskrise, doch kann die Krisen-
diagnose relativ gut auf Grundlage der Interpretation von finanziellen Kennzahlen
erfolgen (Hutzschenreuter & Griess-Nega, 2006). Pearson & Clair (1998) be-
schreiben eine Organisationskrise als ein existenzbedrohendes Ereignis, welches

schnelle Entscheidungen erfordert:

An organizational crisis is a low-probability, high-impact event that
threatens the viability of the organization and is characterized by ambigu-
ity of cause, effect, and means of resolution, as well as by a belief that de-
cisions must be made swiftly. (Pearson & Clair, 1998: 60)

Die bindre Unterscheidung zwischen Krisenmanagement und Risikomanagement
ist fiir das Management von KMU zu pauschal und einer differenzierten Betrach-
tungsweise nicht forderlich. Nachfolgend wird auf Probleme der heutigen Ma-
nagementpraxis der Risikobeurteilung hingewiesen und argumentiert, weshalb ein
Risikomanagement situativ und abhingig von der Hohe des Unternehmensrisikos
erfolgen muss. Auf Grundlage der Erkenntnisse aus den beiden Erhebungen inner-
halb dieser Abhandlung wird im Folgenden ein Ansatz zum situativen Risikoma-

nagement vorgestellt. Dieser Ansatz sollte jedoch als integraler Prozess der Strate-
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gieentwicklung und nicht als eigenstindige Disziplin des KMU-Risiko-
managements betrachtet werden. Zwischen einer ausfallsicheren und einer in der
Existenz bedrohten Unternehmung liegt das grosse Mittelfeld von Unternehmen,
welche sich mit anderen Risiken auseinandersetzen miissen als jene an den beiden

Extremen.

Limitationen von Risikomatrizen

Grossunternehmen beschéftigen sich aufgrund erhohter regulatorischer Anforde-
rungen intensiver mit dem unternehmensweiten Risikomanagement als KMU und
orientieren sich dabei an den etablierten internationalen Standards.*> Obwohl die
konzeptionellen Risikomanagementprozesse relativ intuitiv anwendbar sind,*
scheinen auch bei den Grossunternehmen wesentliche Probleme bei der Risikoag-
gregation und deren Bewertung vorzuliegen. Eine Benchmarking-Studie zum Risi-
komanagement in Grossunternehmen in der deutschen Realwirtschaft hat gezeigt,
dass die Mehrheit der Unternehmen keine Risikokorrelationen beriicksichtigt, die
Schadenshohe iiberwiegend qualitativ bewertet wird und die Eintrittswahrschein-
lichkeit primér subjektiv geschitzt wird (Klenk & Reetz, 2010). Dies ist ein Indiz
fiir die allgemeine Anwendung einer Risikomatrix. Dabei werden Einzelrisiken
qualitativ beurteilt und in einer zweidimensionalen Matrize mit Eintrittswahr-
scheinlichkeit und Schadenshéhe einordnet. Cox (2008) argumentiert, dass die
oftmals verwendete Risikomatrix fehleranfallig ist und unter anderem Risikokorre-

lationen nicht beriicksichtigt. Einzelne Risikoaspekte konnen daher nicht richtig

* Wichtigste Risikomanagement-Standards wurden nach Avanesov (2009) durch die Organisati-
onen ISO/IEC, CSA, JSA, AS/NZS, BSI und ON erarbeitet.

# Der Risikokreislauf nach Klenk & Reetz (2010), welcher auf dem Priifvorgehen von PwC
basiert, kann in sieben Schritte unterteilt werden: 1. Risikostrategie, 2. Risikoidentifikation, 3.
Risikoanalyse, 4. Risikobewertung, 5. Risikoaggregation, 6. Risikoberichterstattung und 7. Risi-
kosteuerung.
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erfasst werden. Dadurch kann zum Beispiel das Absatzrisiko unterschétzt werden,
welches aus den korrelierenden Risikoaspekten Kunden, Konkurrenten und dko-
nomische Faktoren besteht (siche Abbildung 15, Seite 110 und Abbildung 16, Seite
114). Zudem ist die subjektive Beurteilungsfahigkeit von Ereignissen mit sehr
geringen Wahrscheinlichkeiten begrenzt (Cottin & Ddohler, 2009). Ausserdem
ignoriert die oft verwendete Matrix mogliche Risikominderungsmassnahmen und
auch die Auswirkungen von vorhandenen Chancen und Stirken auf die identifizier-
ten Risiken. Weitere relevante Bewertungskriterien sind jedoch auch der Zeitpunkt
der Entstehung (frithester Eintrittszeitpunkt) und die Fristigkeit eines Risikos
(schlagartige oder schleichende Erscheinung; Rosenkranz & Magdalena, 2005).
Letztlich und zusammenfassend besteht ein Priorisierungsproblem im Risikoma-
nagementprozess, weil die Beurteilung von Unternehmensrisiken vom situativen

Risikostatus einer Unternehmung abhéngig ist.

Situatives Risikomanagement auf Grundlage der Unternehmensschwdche

Die Aktivititen des Risikomanagements sind von der aktuellen Schwiche der
Unternehmung abhéangig. Zwar stellt ein existenzbedrohendes Ereignis mit einer
geringen Eintrittswahrscheinlichkeit fiir alle Unternehmen das gleiche absolute
Risiko dar, doch kann dessen Bedeutung unterschiedlich sein. Eine Unternehmung,
welche mit abnehmendem Absatz, schwindenden Margen und potenziellen neuen
Konkurrenten konfrontiert ist, misst einem moglichen, jedoch eher unwahrschein-
lichen Elementarereignis weniger Bedeutung zu als eine finanzstarke KMU, wel-
che sich in einem aufstrebenden Markt befindet. Trotzdem wiirden beide Unter-
nehmungen bei einem identischen Erhebungs- und Bewertungsprozess die Aus-
fallwahrscheinlichkeit und das Schadenspotenzial gleich bewerten. Folglich miis-

sen die Prioritdten des Risikomanagements im Vorfeld bestimmt werden.

Im deutschsprachigen Raum wird argumentiert, dass ein Risikomanagement nicht

nur regulatorisch notwendig, sondern aufgrund der erhohten Insolvenzgefahr von
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KMU auch sinnvoll ist (Henschel, 2008). Rautenstrauch & Wurm (2008) nennen
zusitzliche Kosten und Zeitaufwand bei grosser personeller Belastung als Griinde
fiir die iiberwiegende Abstinenz von Risikomanagementsystemen in KMU. Ahnli-
che Erkenntnisse wurden auch fiir den Einsatz von Strategiewerkzeugen bei KMU
rapportiert (Stonehouse & Pemberton, 2002). Ohne die Wirksamkeit des Risiko-
managements prinzipiell in Frage stellen zu wollen, sollten statt weiterer Risiko-
managementprozesse kompaktere und integrale Managementwerkzeuge fiir KMU

entwickelt werden.

Erkenntnisse aus dem Vergleich der Risikoaspekte von KMU und Banken

Die Erkenntnisse aus den beiden Erhebungen zeigen, dass die zentralen Unterneh-
mensrisiken auf die beiden Risiken des finanziellen Managements und der 6kono-
mischen absatzbezogenen Faktoren reduziert werden konnen. Dies entspricht der
Analyseperspektive eines professionellen Kreditgebers. Die unternehmerischen
Féhigkeiten werden durch den Kreditgeber abstrahiert betrachtet. Das bedeutet,
dass das Interesse einer umfassenden Managementféhigkeit— aus einer finanziellen
Perspektive — gilt und weniger Detailproblemen in der Logistik oder der Pro-
dukterstellung (siehe Abbildung 19, Seite 119). Dabei steht die Féhigkeit des Un-
ternehmers im Vordergrund, die Schuld fristgerecht zuriickzuzahlen. Dies fiihrt
dazu, dass der Managementbegriff von Kundenbetreuer und Unternehmer unter-
schiedlich verstanden wird und die finanziellen Risiken wie auch die Management-
fahigkeit fiir die Banken einen wesentlich hoheren Stellenwert einnehmen (siehe
Tabelle 23, Seite 117). Der Kundenbetreuer analysiert demzufolge die Unterneh-
mensrisiken aus Sicht des finanziellen Managements unter der Annahme, dass alle
unternehmerischen Aktivititen sich letztlich auf den finanziellen Erfolg auswirken.

Die Fremdkapitalgeber sind sich jedoch bewusst, dass das makrodkonomische
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Umfeld innerhalb der Branche einen wesentlichen zusétzlichen absatzbezogenen
Faktor fiir die Ausfallwahrscheinlichkeit einer Unternehmung darstellt.** Auch die
Triangulationsdaten zeigen auf, dass die Kundenbetreuer den 6konomischen Fakto-
ren, obgleich diese Bestandteil von Ratingmodellen sind, eine grosse Bedeutung
zumessen. Fiir die Unternehmer ist das absatzbezogene Risiko sogar das grosste
Risiko (siche Abbildung 14, Seite 107). Folglich kann die allgemeine Lage einer
Unternehmung mit Blick auf die finanzielle und absatzbezogene Situation gut

eingeschétzt werden.

Situativer Risikomanagement-Ansatz

Nach einer Analyse der Unternehmensrisiken kann vermutet werden, dass die
Unterscheidung zwischen Schwéchen und Risiken herausfordernd ist. Zudem kon-
nen bereits bestehende Schwichen weiterhin das Ausfallrisiko der Unternehmung
beeinflussen. Ausserdem ist das Risikomanagement situativ abhingig von der
aktuellen Unternehmenssituation, also davon, ob die Unternehmung das Manage-
ment auf eher unwahrscheinliche Risiken, auf eher wahrscheinliche Risiken oder
gar auf Krisen ausrichten soll. Basierend auf diesen Erkenntnissen beginnt das
Risikomanagement mit der Einschitzung der generellen Risikolage einer KMU. Es
kann folglich anhand (a) der Stirken und Schwichen, (b) der Risiken und Chancen
und (c) jeweils in den Bereichen Finanzen und Absatz klassifiziert werden (siehe
Abbildung 24).

* Fiir die Behandlung von Wirtschaftszyklen in der Bonitit siche zum Beispiel Moody’s (2009).
Dietsch & Petey (2002) stellen fest, dass die meisten KMU-Kreditrisikomodelle auch Wirt-
schaftszyklen, Sektoren und geografische Lage als Risikofaktor zur Bestimmung der Bonitét
verwenden.
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Absatz Finanzen
Kunden, Konkurrenten, Finanzmanagement, Eigentiimer,
okonomische Faktoren Fremdkapitalgeber
Stirke | 0 [ 1] 2|2 Stirke |0 [ 1] 2] 2
01112(2 011122
Of1f1(1 Of1f1(1
Schwiche | O[O 10| 0O Schwiche | 01010 |0
Risiko Chance Risiko Chance
Beurteilung anhand der Summe aus Absatz und Finanzen
0 - 1: Krisenmanagement mit Fokus auf Absatz und Finanzen
2 - 3: Risikomanagement mit Fokus auf wahrscheinlichen Risiken
4 : Risikomanagement mit Einschluss von Extremereignissen

Abbildung 24: Modell zur Bestimmung des situativen Risikostatus

Krisenmanagement: Liegt ein Bedarf flir ein Krisenmanagement vor, so ist es nicht
angebracht, nach neuen Risiken zu suchen. Die Herausforderungen zur Sicherstel-
lung der Finanzen und das Treffen von absatzbezogenen Massnahmen absorbieren
das Management vollstindig. Auch wenn die bereits eingetretene Schwiche, wel-
ches die Unternehmenskrise ausgeldst hat, nicht in direktem Bezug zu einem Ab-
satzrisiko oder finanziellen Risiko steht, werden in einer Krise diese Aspekte fast

immer stark strapaziert.

Risikomanagement von wahrscheinlichen Risiken: Das Risikomanagement soll im
Rahmen der jéhrlichen Strategieiiberarbeitung die wahrscheinlichen Risiken fokus-
sieren. Die Umsetzung von risikomindernden Massnahmen ist ausreichend heraus-
fordernd und kostenintensiv. Die Analyse von weiteren Risiken fiihrt lediglich zu
einer Streuung der Aktivititen, und dazu, dass nicht ausreichend Kapazititen zur

Risikominderung existieren.

Risikomanagement mit Einschluss von Extremereignissen: Die Unternechmung ist

in einer starken Position. Innerhalb der jéhrlichen Strategieiiberarbeitung oder als
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eigenstandiger Prozess soll sich das Management umfassend mit den Unternch-
mensrisiken befassen. Dabei verfiigt die Unternehmung iiber ausreichendes Kapi-
tal, um risikomindernde Massnahmen fiir extremere Ereignisse umzusetzen oder

Risiken bewusst einzugehen.

Beschreibung Beispicl

Risikogruppe interne Umwelt/Management
Risikogehalt fehlende Nachfolgeregelung
zeitliche Schadensentwicklung schleichend tiber mehrere Jahre
Eintrittswahrscheinlichkeit einmal in zehn Jahren
Schadenshdohe CHF 350°000

Strategie der Risikosteuerung Risikovermeidung
Gesamtkosten der Strategie CHF 30°000

Umsetzung bis 31.12.2016

néchster Meilenstein 31.12.2012
Umsetzungsverantwortlicher CEO

Grad der aktuellen Umsetzung 30 %

Beschreibung der Massnahmen Freitext zur Beschreibung der Massnahmen

Tabelle 29: Beispiel einer Risikobeurteilung (nach Wickart, 2011)

Abschiessend soll erwdhnt werden, dass die Unternehmensrisiken mindestens nach
den Kiriterien in Tabelle 29 bewertet, dokumentiert und bewirtschaftet werden

sollten.

9.5 Kommunikation von Unternehmensrisiken

Die Befragung der Kundenbetreuer hat gezeigt, dass eine gewisse Verzdgerung in
der Risikokommunikation sinnvoll ist und das Vertrauensverhéltnis darunter nicht

leiden muss. In der Forschung wird die Risikokommunikation vornehmlich aus der
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Perspektive der offentlichen Kommunikation von neuen Technologien (Nuklear-
energie, Gentechnologie), Gesundheitsvorsorge und Naturkatastrophen untersucht.
Peters et al. (1997) argumentierten, dass bei der Kommunikation von Umweltrisi-
ken Vertrauen und Glaubwiirdigkeit von zentraler Bedeutung sind; sie konnten
nachweisen, dass diese beiden Faktoren durch Fachwissen, Erfahrung, Offenheit,
Aufrichtigkeit, Sorgfaltspflicht und Wahrnehmung der Bedenken geprigt sind. Die
Vertrauensfrage stellt sich jedoch nicht nur in Bezug auf den Unternehmer, son-
dern auch beziiglich des Kundenbetreuers. Inwieweit die neu identifizierten Risi-
ken zu Sanktionen fithren, hdngt nebst rationalen Aspekten auch von seiner Kredit-
kompetenz, seinem Fachwissen, seiner Erfahrung und seinem sozialen Einfluss
innerhalb der Bank ab (siche Abschnitt 9.2.3).

Fischhoff betont in seinem Konzept zur Risikokommunikation ,,get the number
right”, ,tell them the numbers® und ,.explain what we mean by the numbers®
(Fischhoft, 1995: 138). Damit weist er darauf hin, dass eine Kommunikation erst
dann erfolgen sollte, wenn die Zahlen korrekt aufbereitet sind. Gerade in Krisensi-
tuationen konnen Fehler passieren, deshalb muss zu diesem Zeitpunkt besonders
darauf geachtet werden, dass fehlerhafte Auswertungen das Vertrauen nicht angrei-
fen. Zudem ist fiir das Erkldren von Zahlen eine seridse Vorbereitung vonnéten,
welche gefdhrlichen Fehlinterpretationen vorbeugen kann. Dabei muss darauf
geachtet werden, dass allféllige weitere Stellen in der Bank die Zahlen ohne weite-
re miindliche Erlduterung durch den Unternehmer richtig interpretieren kdnnen.
Nachfolgend werden natiirliche Sequenzen der Risikokommunikation und der
Uberwachungsinstanz in Analogie als die zwischen Banken und dem Spareinleger

als Kreditgeber aufgezeigt.

In der Rolle als Finanzintermediatoren fiir die Spareinleger iibernehmen Banken
ein delegiertes Monitoring der Kreditnehmer (Diamond, 1984). Da diese Uberwa-
chung jedoch auch fiir die Bank kostspielig ist, wird der erwartete Verlust mittels

Diversifikation der Ausleihungen reduziert und der Uberwachungsaufwand damit
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verringert (Diamond, 1996). Es besteht daher auch ein Moral-Hazard-Risiko, dass
Banken grossere Kredite vergeben und Kredite weniger iiberwachen, weil dadurch
die operativen Kosten reduziert werden konnen. Solange nicht zu viele Kreditaus-
félle auftreten, profitiert die Bank von dieser Vorgehensweise. Weil die einzelnen
Spareinleger als Kreditgeber der Banken deren Verhalten schlecht {iberwachen
konnen, delegieren sie die Uberwachung an eine Aufsichtsbehorde. Analog zum
Kundenbetreuer iibernimmt hier folglich die Bankenaufsicht das Monitoring der

Banken als Kreditnehmer von Spareinlegern (siche Tabelle 30).

Kreditgeber Kreditnehmer Uberwachungsagent
Spareinleger Bank Bankenaufsicht
Bank KMU Kundenbetreuer

Tabelle 30: Analogie zum Spareinleger als Kreditgeber

In der Funktion als Uberwachungsagent {ibernimmt die Bankenaufsicht eine dhnli-
che Aufgabe wie der Kundenbetreuer und ist dementsprechend auch &hnlichen
Problemen ausgesetzt. Dies erlaubt es, die Asymmetrie-Probleme bei KMU-Krisen
anhand einer Analyse der Kommunikationsprobleme zwischen der Bankenaufsicht
und einer Bank in einer realen Krisensituation zu reflektieren. Die Untersuchung
des Behorden- und Bankverhaltens im Zusammenhang mit der UBS-Krise im
Zeitraum zwischen 2007 und 2008 weist auf identische Informationsasymmetrie-
Probleme hin, wie sie bei Kundenbetreuern mit KMU in Krisenzeiten vorkommen
konnen (siche Tabelle 31 und Anhang C, Seite 169).* Im Falle der UBS wurden

* Der Fall der UBS wurde ausgewihlt, weil ein umfassender Priifungsbericht der Geschiiftsprii-
fungskommissionen vorliegt, welcher die Interaktionen in 173 Schritten dokumentiert. Dies stellt
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durch die Aufsicht insbesondere die ratenweise Kommunikation von Verlusten, die
Informationsqualitét, die Dauer der Informationsaufbereitung und die Termindis-
ziplin bemingelt. Zudem identifizierte die Aufsichtsbehorde einen zusétzlichen
Abschreibungsbedarf (siche Punkt 52, 57 und 64 im Anhang C). Die Bereitstellung
akkurater Informationen seitens des Kreditnehmers erlaubt es dem Uberwachungs-
agenten, ein effektiveres Monitoring zu ergreifen und notwendige Massnahmen
einzuleiten. Im Fall der UBS ist ersichtlich, dass das Monitoring jeweils mit neuen

Signalen fiir Probleme intensiviert wurde.

2007 2008
12)345]6|7|8[9]10111f12[1]2]|3[4|5]6]|7]|8|9]|10[11[12
positives Signal X X X X
Signal fiir Probleme X x| x X
Informationsasy mmetrie X x| x|x X
Intensivierung des M onitorings X X X
Problemlosung X x| x

Tabelle 31: UBS-Krise 2007-2008, Kommunikation mit der Aufsicht — zeitlicher Ablauf

der Informationsasymmetrie, des Signalings und des Monitorings

Wihrend es fiir gute Finanzierungsprojekte sinnvoll ist, die Informationsasymmet-
rie abzubauen (Leland & Pyle, 1977), ist es nachvollziehbar, dass die bereitgestell-
te Informationsqualitdt mit steigender Schwere einer Unternehmenskrise sinkt, das
Informationsbediirfnis des Uberwachungsagenten steigt und die Informationsquali-
tat folglich beméngelt wird. Flannery (1986) stellt die These auf, dass bei vorlie-
gender Informationsasymmetrie schlechte Firmen ldngere Kreditlaufzeiten bevor-

zugen. Insider von guten Firmen sind hingegen nicht bereit, die zusitzliche Risi-

eine ausgezeichnete Quelle dar zur Analyse der Risikokommunikation eines Krisenunternechmens
und des Uberwachungsagenten.
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kopramie fiir die ldngere Darlehensdauer zu bezahlen und bevorzugen kurzfristige
Darlehen.

Vor grossen Herausforderungen an die Risikokommunikation stand auch die
Société Générale im Januar 2008: Sie hétte am 21. Januar 2008 gleichzeitig einer-
seits Abschreibungen in Hohe von 1.5 Milliarden Euro im Zusammenhang mit
amerikanischen Subprime-Hypotheken sowie andererseits den betriigerischen Auf-
bau einer offenen Handelsposition in Hohe von 50 Milliarden Euro durch einen
Héndler mit einem aufgelaufenen Verlust von 2.8 Milliarden Euro bekannt geben
miissen. Weil die Kommunikation beider Risiken die Bank hochstwahrscheinlich
in einen Konkurs gefiihrt hétte (Le Bret, 2011), schlug der Vorstands- und Verwal-
tungsratsvorsitzende der Bank vor: ,,Wir konnten die Abschreibungen bei den
Subprimes am Montag bekannt geben und den Betrug spéter.© (Le Bret, 2011: 39).
Diese zeitliche Verzogerung benétigte die Bank, um die Position unbemerkt und
iiber mehrere Tage andauernd glattzustellen. Weil jedoch bereits zu viele Personen
iiber den Vorfall Bescheid wussten, musste die Bank gewappnet sein fiir mogliche

Geriichte. Die Strategie des Kommunikationschefs war deshalb wie folgt:

Wenn das Geriicht weder zutreffend noch glaubwiirdig ist, bleiben wir bei
unserer iiblichen Position ,,no comment*. Wenn es zutreffend und glaub-
wiirdig ist, werde ich ein Statement abgegeben, ein Kommuniqué, durch
das wir Zeit gewinnen. Etwa in der Art: ,,In Anbetracht der Geriichte auf
dem Markt teilt die Bank mit, dass sie ihre Ergebnisschdtzung fiir 2007
am Donnerstag, dem 24. Januar, vor Borseneroffnung veroffentlichen
wird.“ (Le Bret, 2011: 40)

Unternehmen werden folglich primér mit zunehmendem Risiko opak und nicht per
se mit zunehmender Unternehmensgrdsse transparent. Dieses Verhalten stimmt
auch mit den psychologischen Erkenntnissen beziiglich des unterschiedlichen Ent-
scheidungsverhaltens {liberein: In Situationen mit einer hohen Verlustwahrschein-

lichkeit werden risikoreiche Entscheidungen getroffen (Kahneman & Tversky,
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9. Diskussion

1984). Die allgemeine Annahme im Bereich Relationship Lending, dass KMU
intransparenter seien als Grossunternehmen (Berger & Udell, 2002, 2006; Dietrich,
2010; de la Torre et al., 2010; Udell, 2008), und zwar mit der Begriindung fehlen-
der Offenlegungspflichten (Berger & Udell, 1998), ist folglich eher auf die erh6h-
ten Ausfallrisiken von KMU als auf die Demografie oder die Offenlegungspflich-
ten zuriickzufiihren. Keine internationale Unternehmung mit komplexen Beteili-
gungsstrukturen, Vermogenswerten und umfassendem Geschiftsbericht kann so
transparent sein wie ein kleiner Einkaufsladen mit drei Schaufensterfronten, in
denen der Firmenwert formlich ausgestellt ist. Diese Erkenntnis ist im Grundsatz

nicht neu:

Transparent institutions are pass throughs that trivially and rather di-
rectly reflect retail forces. Opaque institutions are clouded and veiled
from the view of participants and, at best, are only weak reflections of
those forces. (Ross, 1989: 542)

Der Forschungsansatz Relationship Lending argumentiert, dass die Banken sich
aufgrund der Opazitit der KMU vermehrt auf qualitative Informationen abstiitzen
miissten. Wie der Fall der UBS zeigt, musste sich der Regulator hier in grossem
Masse auf qualitative Informationen verlassen beziiglich der Qualitdt des Stress-
tests, der Behebung der fehlenden bereichsbezogenen Refinanzierungssitze und
der Effektivitit des initialisierten Sanierungsplans (siehe Punkt 28, 41 und 101 im
Anhang C). Dies weist darauf hin, dass die Erfordernis, auf qualitative Informatio-
nen abzustiitzen kein Phdnomen der KMU-Finanzierung ist, sondern einhergeht
mit der wahrgenommenen Informationsasymmetrie durch den Uberwachungsagen-
ten und den folglich verstidrkten Monitoring-Aktivitdten. Solange jedoch der
Uberwachungsagent keine wesentlichen Asymmetrien erkennt und nicht durch den
Kreditnehmer iiber sich anbahnende Probleme informiert wird, verharrt das Moni-
toring auf einem reguldren Niveau. Gelingt es dem Kreditnehmer, die Krise selbst-

stindig zu meistern, so wird die zeitweise vorhanden gewesene Informationsas-
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9.5 Kommunikation von Unternechmensrisiken

ymmetrie vom Uberwachungsagenten nie wahrgenommen und das Unternehmen
wird weiterhin als transparent und risikolos betrachtet. Die Unternechmung profi-
tiert folglich erst dann von der Information, wenn vermutet werden muss, dass die
Problemldsung nicht ohne Uberwachungsagent respektive Kreditgeber moglich ist.
Erfolgt in diesem Fall die Risikokommunikation friihzeitig, so wird die verbesserte

Transparenz durch den Kreditgeber meist mit mehr Kulanz belohnt.

Der Unternehmer muss bei der Risikokommunikation in Krisenzeiten mit &hnli-
chen Reaktionen im Sinne eines verstiirkten Informations- und Uberwachungsbe-
darfs seitens der Bank rechnen, wie dies am obigen Fallbeispiel aufgezeigt wurde.
Zusitzlich muss er situativ mit finanziellen Sanktionen und der Uberweisung an
eine Recoveryeinheit rechnen. Dadurch kann eine auf Vertrauen basierte interper-
sonelle Kundenbeziehung zum fiir den Unternehmer kritischen Zeitpunkt beendet
werden. Gerade deshalb muss bei der Kommunikation von Unternehmensrisiken
nicht nur das Vertrauen zum Kundenbetreuer, sondern auch seine Verpflichtung
zum Handeln gegeniiber dem Arbeitgeber beriicksichtigt werden. Ein starker Mass-
nahmenplan zur Krisenbewiltigung wird dabei den internen Spielraum des Kun-

denbetreuers erweitern.

Um diese Analogie zu ergéinzen, sei bemerkt, dass die Banken mit ihrem Uberwa-
chungsagenten besser gestellt sind als KMU mit ihrem Kundenbetreuer als Uber-
wachungsagenten, weil die Bankenaufsicht in der Schweiz nicht nur die Sparanle-
ger einer notleidenden Bank, sondern auch den gesamten Finanzmarkt schiitzen
muss. Details iiber notleidende Finanzinstitute werden daher erst nach einer gefun-
denen Losung kommuniziert, wodurch das Bank-Run-Risiko zu Gunsten der not-

leidenden Bank reduziert werden kann.
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10.1 Unternehmer

10 Schlussfolgerungen

Dieses Kapitel ist in vier Abschnitte gegliedert. Zuerst werden die wichtigsten
Schlussfolgerungen fiir den Unternehmer in zehn Thesen zusammengefasst. Nach-
folgend werden die Implikationen fiir die Forschung im Relationship Lending, fiir
die Lehre im Bereich des Risikomanagements und fiir das Firmenkundengeschéft
der Banken behandelt.

10.1Unternehmer

Die Schlussfolgerungen, die sich fiir den Unternehmer aus den beiden Erhebungen
sowie der nachfolgenden Diskussion ergeben haben, kénnen in zehn Thesen zur

Sicherung des Fremdkapitalzugangs zusammengefasst werden: *®

1) Die freiwillige Offenlegung von privaten Unternehmensdaten kann flir den
Unternehmer besonders hilfreich sein, wenn er vermutet, dass die Bank auf-
grund eines geringen Bestimmtheitsgrades der Risikobeurteilung die Bonitit

unterbewertet.

2) Eine grossere unternehmensbezogene Weisheit des Kundenbetreuers verbes-
sert die Bestimmtheit der Bonitétsbeurteilung. Dies setzt gleichzeitig akkurate
Unternehmensinformationen und branchenspezifisches Fachwissen des Kun-

denbetreuers voraus.

* Da nur die diskutierten Punkte aufgefiihrt werden, darf die Aufzihlung nicht als vollstindige
Anleitung zur strategischen Sicherung des Fremdkapitalzugangs betrachtet werden. Sie beriick-
sichtigt insbesondere keine Massnahmen zu Optimierung von quantitativen Kennzahlen des
Finanzabschlusses.
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3)

4)

)

6)

7)

8)

9)
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Die Qualitdt der Bankbezichung aus Sicht des Unternechmers wird durch das
Vertrauen des Kundenbetreuers, seine Erfahrung, sein branchenspezifisches

Fachwissen und seine bankinterne Verhandlungsmacht determiniert.

Die Risikobereitschaft der Bank in Bezug auf ein Finanzierungsprojekt steigt
insbesondere dann, wenn der Kundenbetreuer dem Unternehmer vertraut und

zudem die Entscheidungstrager beeinflussen kann.

Eine 6konomische Bewirtschaftung von Unternehmenssicherheiten vergrossert

den Handlungsspielraum in Krisenzeiten.

Das Vertrauen des Kundenbetreuers in den Unternehmer wird durch die
Wahrnehmung der unternehmerischen Fahigkeiten, der Gutmiitigkeit und der
Integritdt des Unternehmers wesentlich positiv beeinflusst. Zudem spielt die

Vertrauensfreudigkeit des Kundenbetreuers eine Rolle.

Die unternehmerischen Féhigkeiten beinhalten eine addquate Bewirtschaftung
der Unternehmensrisiken, welche die Sicherstellung von vertraglichen Best-

immungen gewéhrleistet.

Ein effektives Risikomanagement beriicksichtigt den situativen Risikostatus
einer Unternehmung. Dabei sollte zwischen Krisenmanagement, Risikoma-
nagement von wahrscheinlichen Risiken und Risikomanagement mit Ein-
schluss von Extremereignissen unterschieden werden. Das KMU-
Risikomanagement sollte aus Effizienzgriinden als integraler Prozess der Stra-
tegieliberarbeitung und nicht als eigenstdndige Disziplin wahrgenommen wer-

den.

Der situative Risikostatus einer Unternehmung kann anhand der Stirken und
Schwichen sowie der Risiken und Chancen in den Bereichen Finanzen und

Absatz bestimmt werden.



10.2 Forschung

10) Die Kommunikation von Unternehmensrisiken sollte mdglichst friihzeitig
erfolgen, sofern der Unternehmer auf die Unterstiitzung des Kreditgebers an-
gewiesen ist. Hierzu bedarf es eines glaubwiirdigen Massnahmenplanes und
verlasslicher Unternehmensdaten, welche durch riickgelagerte Instanzen ein-

deutig interpretierbar sind.

10.2Forschung

In Ubereinstimmung mit den Ergebnissen von Hernandez-Canovas & Martinez-
Solano (2010) konnte auch in dieser Studie ein signifikanter Einfluss von Vertrau-
en auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs aufgezeigt werden. Dies unterstiitzt
das Vertrauenskonzept von Zand (1972), welches besagt, dass die Information
ohne Vertrauen bis zur Unbrauchbarkeit verfilscht wird. Die Verwendung von
Vertrauen als ein Faktor zur Bestimmung von zukiinftigen Kreditkonditionen hat
zudem den Vorteil, dass dieser Faktor weniger mit der Bonitédtsverdnderung des
Kreditportfolios iiber die Zeit geladen wird, als dies beim Faktor Beziehungsdauer
der Fall ist. Es muss angenommen werden, dass die schlechten Unternehmungen
iiber die Beziehungsdauer schliessen und die Bank mit der gewonnen Transparenz
eine Ex-post-Positiv-Selektion vornimmt. Obwohl Vertrauen iiber die Zeit gebildet
wird, hat die zeitliche Komponente nur einen geringen Einfluss (siche Freund-

oder-Feind-Konzept, in Anlehnung an Burnham et al., 2000).

10.3Lehre

Die Risikomatrix ist eine oft unterrichtete Methode zur Bewertung von Unterneh-
mensrisiken (Romeike, 2004; Rosenkranz & Magdalena, 2005; Siepermann, 2008).
Im Einklang mit weiteren Autoren (Cottin & Dohler, 2009; Cox, 2008) wurde

argumentiert, dass Risikomatrizen wesentliche Nachteile haben. Auf diese Limita-
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10. Schlussfolgerungen

tionen sollte in der Lehre vermehrt hingewiesen werden. Insbesondere sollten
KMU-Risikomanagement-Konzepte situativ auf den jeweiligen Risikostatus der

Unternehmung ausgerichtet werden.

10.4Banken

Die empirischen Daten der Unternehmerbefragung und die Befragung der Kun-
denbetreuer weisen auf einen starken Zusammenhang zwischen Vertrauen und der
Sicherung des Fremdkapitalzugangs hin. Dabei wird deutlich erkennbar, dass sich
Kundenbetreuer mehr fiir Unternehmer einsetzen, denen sie vertrauen. Vertrauen
hat viele gute Eigenschaften, eine grosse Gefahr liegt jedoch trotz allem in der
Verletzlichkeit der Bank. Vertrauen basiert sowohl auf rationalen als auch auf
emotionalen Elementen und kann intertemporale Informationsasymmetrien auf-
grund erhohter Unternehmensrisiken nicht ausschliessen. Denn gerade in Unter-
nehmenskrisen werden Unternehmer dem Kundenbetreuer nur so weit vertrauen,

wie er auch mit Kompetenzen ausgestattet ist.
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11 Limitationen

Idealerweise wiren die Hypothesen durch eine Doppelbefragung von Unternehmer
und Kundenbetreuer empirisch iiberpriift worden. Da die Hypothesen jedoch nur
auf Grundlage der in der Kundenbefragung gewonnenen Daten gepriift wurden,
konnen systematische Messabweichungen nicht ausgeschlossen werden. Dies be-
trifft insbesondere die Beurteilung der Vertragseinhaltung und der Sicherung des
Fremdkapitalzugangs sowie die Messung der kongruenten Risikobeurteilung. Den-
noch konnten die vermuteten Zusammenhinge mittels Triangulation deutlich be-
statigt werden. Problematischer ist die Situation der Variablen in Bezug auf die
kongruente Risikobeurteilung, da die effektive Ubereinstimmung hier nur durch
eine Doppelbefragung bestimmt werden kann. Aufgrund dieser Bedenken beziig-
lich der Verlésslichkeit wurde den betroffenen Hypothesen in der Diskussion we-

nig Gewicht eingerdumt.
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12 Konklusion

Die vorliegende Abhandlung liefert einen ersten Beitrag zur strategischen Siche-
rung des Fremdkapitalzugangs im Forschungsfeld der Strategic Entrepreneurship.
In Anlehnung an die Theorie des Relationship Lendings wird argumentiert, dass
die Bankbeziehung einen Einfluss auf zukiinftige Finanzierungen haben kann.
Entgegen dem Forschungstrend wurden jedoch weder die Beziehungsdauer noch
die Anzahl von Bankbezichungen als Faktoren zum Abbau der Informationsasym-

metrie zugrundegelegt.

Die Hauptthese besagt, dass Vertrauen einen positiven Einfluss auf die Sicherung
des Fremdkapitalzugangs hat. Der Hypothesentest war signifikant und eine empiri-
sche Triangulation mittels Befragung von Kundenbetreuern konnte dieses Resultat
bekriftigen. Weitere Vertiefungsfragen an die Experten zeigten, dass der Grund fiir
den positiven Einfluss von Vertrauen primér in einem verstdrkten Einsatz des Be-
treuers zu suchen ist. Hieraus resultiert die Erkenntnis, dass sich der Vertrauens-
gewinn durch den Kundenbetreuer und in Bezug auf den Kunden doppelt lohnt:
Vertrauen ist nicht nur die Grundlage fiir eine grossere Weisheit des Kundenbe-
treuers, sondern es verstarkt auch die Risikobereitschaft der Bank. Dabei wird
Weisheit als die strukturierte Anwendung von Wissen des Kundenbetreuers zur
Analyse und Interpretation akkurater, zeitnaher Unternehmensinformationen ver-
standen. Eine grossere Weisheit verstirkt die Bestimmtheit der Bonitét und kann
diese im positiven Fall verbessern. Die Risikobereitschaft in Bezug auf eine Finan-
zierung wird nicht nur durch das Vertrauensniveau des Kundenbetreuers, sondern
auch durch das Vertrauen des Kreditvergabe Kompetenztragers in den Kundenbe-
treuer und durch die bankinterne Verhandlungsmacht des Kundenbetreuers deter-
miniert. Weitere Erkenntnisse beziiglich der strategischen Sicherung des Fremdka-

pitalzugangs sind in einem theoretischen Modell zusammengefasst.
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12. Konklusion

Einen wichtigen Faktor der vom Kundenbetreuer wahrgenommenen Vertrauens-
wiirdigkeit bilden die unternehmerischen Féhigkeiten, welche nicht nur die Erken-
nung von Opportunititen umfasst, sondern auch die effektive Bewirtschaftung von
Unternehmensrisiken beinhaltet. Anhand einer Analyse der Unternehmensrisiken
konnte aufgezeigt werden, dass die dkonomischen Faktoren fiir die Unternehmer
die grosste Bedrohung darstellen. Da allerdings starke Korrelationen zwischen den
Risikoaspekten Kunden, Konkurrenten und dkonomische Faktoren bestehen und
die Ursachen und Wirkungen der einzelnen Risikoaspekte zudem nicht immer
eindeutig bestimmt werden konnen, sollten diese als Absatzrisiko integral betrach-
tet werden. Ein dhnlicher Zusammenhang besteht zwischen dem internen Finanz-
management, der Investitionsfahigkeit der Inhaber der Firmen und der Finanzie-
rungsbereitschaft der Fremdkapitalgeber. Die Analyse deckt weiter auf, dass be-
reits eingetretene Schwéchen vermutlich unbewusst zusétzlich als potenzielle Risi-

ken identifiziert werden.

Im Diskussionsteil wurde argumentiert, dass ein effektives Risikomanagement den
situativen Risikostatus der Unternehmung berticksichtigen muss, weil eine binére
Unterscheidung zwischen Krisenmanagement und Risikomanagement nicht ausrei-
chend ist. Unternehmen mit Schwéchen oder wesentlichen Risiken in den Berei-
chen Absatz oder Finanzen bendtigen ein Risikomanagement, welches sich auf
wahrscheinliche Risiken konzentriert. Nur Unternehmen, die auch iiber ausrei-
chende Ressourcen zur Umsetzung von risikomindernden Massnahmen verfiigen,
sollen sinnvollerweise Extremereignisse im Risikomanagement beriicksichtigen.

Zur Bestimmung des situativen Risikostatus wurde ein Modell vorgestellt.

Die Analyse der Unternehmensrisiken aus Sicht der KMU und der Kundenbetreuer
lasst vermuten, dass die Banken einen Grossteil der Risiken unter dem generischen
Risikoaspekt Management zusammenfassen und diesem Risikoaspekt im Vergleich
zu den Unternehmern eine grossere Bedeutung zumessen. Hingegen werden die

personellen Risiken einer KMU durch die Banken tendenziell unterschétzt. Aus-
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serdem deckte die Analyse der Unternehmensrisiken auf, dass eine hierarchische
Klassifikation der Risiken nach unternehmensinternen Risiken, Risiken im Zu-
sammenhang mit Interessengruppen und makrodkonomischen Risiken sinnvoll ist,

sofern der situative Risikostatus bei der Beurteilung beriicksichtigt wird.

Vertrauen ist zwar die Grundlage fiir akkurate Unternehmensinformation, aber
dennoch ist die Mehrheit der Kundenbetreuer teilweise oder vollstindige mit der
These einverstanden, dass eine gewisse Verzogerung in der proaktiven Risiko-
kommunikation sinnvoll ist, sofern ausreichend Zeit und Mdglichkeiten zur Risi-
kominderung bestehen. Dies belastet das Vertrauen nicht. Mithilfe eines fragebo-
genbasierten Experimentes konnte aufgezeigt werden, dass iiber wesentliche Un-
ternehmensrisiken, die mehr als zwdlf Monate in der Zukunft liegen, nicht zwin-
gend berichtet werden soll. Allerdings sind die Experten der Kantonalbanken dies-

beziiglich gelassener als die Kollegen der Grossbanken.

Mit Blick auf eine echte und gut dokumentierte Krise eines Grossunternehmens
und dessen Kommunikation mit einem Uberwachungsagenten konnte aufgezeigt
werden, dass Signale fiir auftretende Probleme eine verstirkte Uberwachung nach
sich ziehen und dies wiederum zu einer Zunahme der vermuteten Informationsas-
ymmetrie fithrt. Die Fallstudie schwécht die Argumentation des Forschungsfeldes
Relationship Lending, dass KMU aufgrund geringerer Offenlegungspflichten fiir
Kreditgeber generell opaker als Grossunternehmen seien. Die Opazitét einer Firma
aus Sicht der Kreditgeber scheint vielmehr primir durch das Unternehmensrisiko
bestimmt zu sein, wobei KMU meist ein hoheres Unternehmensrisiko aufweisen.
Dabei konnen tempordr Unterschiede zwischen der wahrgenommenen und der
realen Informationsasymmetrie auftreten, da der Kreditnehmer so lange versucht,
die Unternehmenskrise selbststandig zu 16sen, wie er vermutet, nicht auf die Unter-
stiitzung des Kreditgebers angewiesen zu sein. Dies ist sinnvollerweise der Fall,
weil bis zu diesem Zeitpunkt eine Kommunikation aus einer kurzfristigen Perspek-

tive nur die Handlungsfreiheit des Kreditnehmers einschrianken wiirde.
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Anhang

Anhang A: Ungedeckte Forderungen von Schweizer Banken®’
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Abbildung 25: Ungedeckte Forderungen von Schweizer Banken gegeniiber Unterneh-
mungen mit 50 bis 249 Mitarbeitern von Mirz 2009 bis Miirz 2011 (Schweizerische Nati-
onalbank, 2011)
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Abbildung 26: Ungedeckte Forderungen von Schweizer Banken gegeniiber Unterneh-
mungen mit 10 bis 49 Mitarbeitern von Mirz 2009 bis Mdirz 2011 (Schweizerische Natio-
nalbank, 2011)

*7 Seit Mirz 2009 werden Forderungen gegeniiber Kunden als gedeckt und ungedeckt ausgewie-
sen; dies ermoglicht eine bessere Analyse.
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Anhang B: Korrelation nach Pearson zwischen den einzelnen Risikoaspekten

interne Umwelt nahe Unmwelt ferne Umwelt
sonstige Gko- sozio-
Technologie- Kon- Interessens- | nomische | kulturelle | Skologische | sonstige
Finanzen | Personal Logistk | Produktion Marketing | Banken Inhaber | kurrenten | Kunden | vertreter | Faktoren | Faktoren | Faktoren | Faktoren

Finanzen Korrelation 1 3957 279" 3467 413" 3387 37127 582" 460" 3457 a7 2827 263" a7’ 146 206"
(2-seitig) .000 .000 .000) 000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .001 .032 .070 .010)
Personal Korrelation 395" 1 426" 387" 5712 569" 452" 3347 418 470" 353" 346” 224" 185" 210" 2317
Signifikanz (2-seitig) .000) .000 .000 .000 000 .000 .000 .000 .000 000 .000 .005 021 009 .004)
Technologie-  Korrelation 279" 426" 1 3347 447" 328" 505" 2697 308" 4317 3727 4287 2257 209" -145 184
entwicklung (2-seitig) 000 2000 .000) 000 000 .000 .001 000 .000 .000 .000 005 .009 072 .022]
Logistk Korrelation 346 387" 3347 1 457" 377" 438" 3647 4047 3347 2817 4107 255" 297" 207" 317
(2-seitig) 2000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .001 000 .010 .000)
Produktion Korrelation 413" 5712 447 457" 1 380" 384" 3137 456" 357" 345" 523" 205" 147 232" 2517
Signifikanz (2-seitig) 000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 069 .004 .002]
Management  Korrelation 338" 569" 3287 3777 380 1 5197 3777 462 399" 4137 276™ 3027 27" 2187 2517
(2-scitig) 000 .000 .000 .000) 000 .000 .000 000 .000 .000 001 .000 005 .006 .002
Marketing Korrelation 371" 4527 505" 4387 3847 519" 1 447 A464” 469" 464" 405" 307" 275" 252" 279"
Signifikanz (2-seitig) .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .001 .002 .000)
Banken Korrelation 582" 3347 269" 3647 Ik 377" 44" 1 548" 418™ 632" 412" 433" 184" 2347 3217
Signifikanz (2-seitig) .000 2000 .001 000 000 2000 .000 .000 000 .000 .000 000 022 .003 .000)
Inhaber Korrelation 460 418™ 3087 4047 456" 462" 464" 548" 1 430" 4207 3947 3527 283" 21" 293"
Signifikanz (2-seitig) 2000 .000 .000 .000) 000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 000 .001 .000)
Konkurrenten  Korrelation 3457 470" 4317 3347 357" 399" 469" 418”7 430 1 642" 42" 395" 198 215" 201"
Signifikanz (2-seitig) 000 .000 .000 .000 000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 013 .007 012
Kunden Korrelation a7 353" 37" 2817 345 413" 4647 632" 4207 642" ! 42" 490 -156 236" 282"
Signifikanz (2-seitig) 000 2000 .000 .000) 000 000 .000 .000 000 000 .000 000 .052 .003 .000)
sonstige Inter-  Korrelation 282 346 428" 4107 523" 276 405™ 4127 3947 Aan” 4" 1 370" 220" 3587 4227
(2-seitig) 000 .000 .000 .000) .000 .001 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .006 .000 .000)
dkonomische  Korrelation 263" 2247 225" 255" 295" 302" 307" 4337 352" 395" 490" 370 1 2417 377" 419
Faktoren Signifikanz (2-seitig) .001 005 .005 .001 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .002 000 .000)
sozio-kulturelle - Korrelation 72" 185" 2097 297" -147 227" 2757 184 283" 198" -156 2207 2417 1 4657 3557
Faktoren (2-seitig) .032 021 .009 .000) .069 005 .001 022 000 013 052 .006 .002 2000 .000)
Okologische  Korrelation -146 2107 145 207" 2327 218™ 252" 2347 21" 215" 236" 358" 3777 465" 1 52777
Faktoren (2-seitig) .070 .009 072 .010) .004 .006 .002 .003 .001 .007 .003 .000 .000 000 .000)
sonstige Korrelation 206" 231" 184" 317 251" 251" 279" 3217 203" 201 282" 42" 479" 3557 527" 1

Fakioren Signifikanz (2-seitig) .010 .004 022 000 .002 .002 .000 .000 .000 012 .000 .000 .000 000 000

** Dic Korrelation ist auf dem Niveau von 0,01 (2-seitig) signifikant.

* Die Korrelation ist auf dem Niveau von 0,05 (2-scitig) signifikant.

N=155
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Anhang C: Der Fall UBS — Behordenverhalten im Rahmen der Finanzmarktkrise zwischen 2007 und 2008

Interpretation (Nr./Datum) Ereignis (teilweise gekiirzt)

Ereignis (14./Anfang 2007) stagnierende oder gar sinkende Hauserpreise in den USA

Ausgangslage (18./13.2.2007) UBS publiziert Rekordgewinn fiir 2006

positives Signal (19./9.3.2007) In London fiihrt der Chief Risk Officer der Investment Bank der UBS gegeniiber den Vertretern der EBK aus,

dass die Investment Bank von der Verschlechterung des amerikanischen Hypothekarmarktes profitiere, weil sie grossere

Short-Positionen gebildet habe

Ausgangslage (26./3.5.2007) UBS erzielt Ergebnis von CHF 3275 Millionen im ersten Quartal (Vorjahresvergleich: 3504 Millionen im Q1
2006).
positives Signal (28./23./24.5.2007) Ende Mai 2007 veranstalteten die EBK und die SNB mit beiden Grossbanken eine Klausur ,,Risiken im

Finanzsystem/Stresstests®, an der die UBS und die Credit Suisse ihre Stressszenarien présentierten, die im Extremfall den
Verlust eines Quartalsergebnisses ergaben. Sie bestitigten die Resultate des FSAP Banking System Stress Testing des IWF
vom Februar 2007, wonach der schweizerische Bankensektor als widerstandsfahig gegen eine Vielfalt makrodkonomischer

Schocks und die beiden Grossbanken als hoch liquid und resistent gegen Liquiditétsschocks eingeschitzt wurden.

Informations- (29./Juni 2007) SNB betont die Wichtigkeit einer Steigerung der Qualitét und Verbesserung der Angaben der Banken zu ihren
asymmetrie Risiken

Monitoring verstirkt | (35./August 2007) Start des EBK-Krisenmodus Stufe ,,Gelb®. Monitoring der Grossbanken und Zusammenarbeit mit der SNB
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wird verstarkt

Signal fiir Probleme

(41./20.8.2007) Treffen EBK — UBS. Der CEO der UBS informiert iiber die aktuellen Zahlen der Erfolgsrechnung. Die wich-
tigste Ursache fiir die momentane Lage der UBS ist geméss Marcel Rohner, dass die Investment Bank UBS-intern einen viel
zu tiefen und wenig differenzierten Refinanzierungssatz erhielt (unterhalb LIBOR). Als Fazit hilt die EBK fest, dass das
Problem der UBS SA erkannt ist. Die Liquiditét ist im Moment noch nicht gefdhrdet, konnte aber zum Problem werden. Ab
diesen Zeitpunkt realisiert die EBK (Abteilung Grossbanken), dass die UBS ein ernsthaftes Problem hat.

Signal fiir Probleme

(50./1.10.2007) UBS gibt Gewinnwarnung fiir Q3 2007 heraus und meldet Verlust von CHF 4,2 Mrd.; Ratingagentur Standard
& Poor’s (S&P) stuft UBS herab. Gleichzeitig gibt sie verschiedene Wechsel im Management bekannt.

Monitoring verstérkt

(51./1.10.2007) EBK-Krisenmodus ,,Stufe Rot*

Informations-

asymmetrie &

Signal fiir Probleme

(52./1.11.2007) EBK-Sitzung — Die UBS wurde von der Liquiditdtsbeschaffung praktisch abgeschnitten, zudem wurden der
EBK weitere Verluste gemeldet. Diskutiert wird der Umstand, dass die UBS eingefahrene Verluste in Raten kommuniziert
und dem Anschein nach nur begrenzt in die Zukunft geblickt hat. Die EBK will die dahinter stehende Politik mit der UBS

erortern.

Monitoring verstérkt
&
Informations-

asymmetrie

(57./10.12.2007) Im Rahmen des verstirkten Monitorings (SNB-EBK) wird bei der UBS ein erheblicher zusitzlicher Ab-

schreibungsbedarf identifiziert.
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Informations-

asymmetrie

(64./23.1.2008) EBK-Schreiben an die UBS: mangelnde Qualitdt der Informationen nicht akzeptabel, interne Prozesse der

UBS dauern zu lange, Termindisziplin der Bank fiir angeforderte Informationen soll eingehalten werden

positives Signal

(89./17.4.2008) Gesprach Vorsteher EFD mit M. Ospel und P. Kurer: Grosste Bedrohung: Destabilisierung UBS durch
Lugman Arnold oder (un-)freundliche Ubernahme von UBS oder Teilen davon; -Weitere Riickstellungen sind nicht ausge-

schlossen, aber ohne Kapitalbedarf

positives  Signal & | (101./25.6.2008) UBS legt der EBK einen Remediation Plan vor, welcher v.a. eine Verbesserung des Risikomanagements und

Problemlosung Controllings behandelt und den Eindruck erweckt, dass die Probleme bis Ende Jahr gelost sein werden. UBS legt der EBK
einen ,,Dreizehnpunkteplan® vor, welcher u.a. die Neuausrichtung des VR behandelt.

Informationsasym- (108./27.8.2008) EBK-Sitzung — Die EBK-Fiihrung beabsichtigt, auf die UBS Druck auszuiiben, wenn bis Ende September

metrie keine Klarheit tiber die Struktur der Investment Bank hergestellt werden kann. Die Kommission mochte die Hintergriinde des
Zogerns der UBS beziiglich des weiteren Vorgehens in Sachen Investment Bank abgeklért haben.

Ereignis (110./15.9.2008) Lehman Brothers meldet Konkurs an und beantragt Glaubigerschutz. Staatliche Rettung bleibt aus.

Problemldsung

(116./21.9.2008) dringendes Treffen SNB und EBK mit der UBS: Ankiindigung der Bereitschaft zum Kauf illiquider Aktiven
durch die SNB; gleichzeitig wird iiber die Rekapitalisierung gesprochen

Problemldsung

(119./22.9.2008) Die SNB nimmt Kontakt auf mit der UBS fiir eine vertiefte Lagebeurteilung.

Signal fiir Probleme

& Problemldsung

(133./13.10.2008) Peter Kurer (UBS) informiert die EBK, dass die Rekapitalisierung am Markt misslungen und eine Rekapi-

talisierung durch den Bund unerlésslich ist.
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Signal fiir Probleme | (136./14.10.2008) Schreiben UBS an EBK und SNB ,,Ubertragung illiquider Aktiven an eine Zweckgesellschaft*; formeller
Antrag der UBS fiir die Umsetzung des Massnahmenpakets

Problemlosung (137./14.10.2008) Schreiben EBK an SNB: ,,UBS — notwendige Massnahmen®; die EBK informiert die SNB, dass die Stabili-
tat der UBS geféhrdet sei, werde in den ndchsten Tagen nichts unternommen. Sie empfiehlt deshalb, den Massnahmenplan

vollumfénglich und ohne Verzug umzusetzen. Sie bestétigt auch, dass die UBS nach geltenden Regeln solvent sei.

Quelle: Auszug aus der tabellarischen Zusammenstellung der Geschdftspriifungskommissionen, 2010: 326—-346
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Anhang D: Fragebogen KMU
Zielgruppe

Alle Unternehmungen mit maximal 250 Vollzeitangestellten und einer vorhande-
nen Bankfinanzierung. Bei der Unternechmung soll idealerweise jene Personen den

Fragebogen ausfiillen, welche mit der Bank im engen Kontakt stehen.
Inhalt des Fragebogens

Der Fragebogen adressiert dabei die Aspekte Bonitit, Vertragseinhaltung, Bezie-
hungsqualitdt, Geschéftsverstindnis des Kundenbetreuers, Risikobeurteilung, Po-
tentialbeurteilung sowie die Beurteilung zukiinftiger Finanzierungen. Der Fragebo-
gen wurde in Zusammenarbeit mit Unternehmern und Kundenbetreuern ausgear-
beitet und weist daher einen hohen Praxisbezug auf. Eine Beantwortung des Fra-

genbogens bendtigt rund 10 bis 15 Minuten.

1. Allgemein
[101] Vertreten Sie die Unternehmung gegeniiber der Bank?

[ Ja, ich bin der Hauptansprechpartner fiir die Bank.

[J Ja, ich bin jedoch nicht der Hauptansprechpartner fiir dic Bank.
[J  Nein, ich stehe nicht im Kontakt mit der Bank.
0

Sonstiges:

[102] Bitte geben Sie das Land des Unternechmenssitzes an.
[0 Schweiz
(1 Deutschland
0 Osterreich
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O

anderes Land

[103] Bitte geben Sie die Rechtsform der Unternehmung an.

I s o

Aktiengesellschaft

GmbH

einfache Gesellschaft

Kollektiv / Kommanditgesellschaft
Stiftung

Verein

andere Rechtsform

[104] Bitte geben das Alter der Unternehmung an.

[

1 bis 2 Jahre
2 bis 5 Jahre
5 bis 10 Jahre
iiber 10 Jahre

[105] Bitte geben Sie die Anzahl Mitarbeiter (Vollzeit bereinigt) der Unterneh-

mung an.

U

U
U
U
U
U

nur Griinder
1 bis 2

3 bis 9

10 bis 49

50 bis 249
iiber 250

[106] Bitte geben Sie den Wirtschaftzweig (Branche) der Unternehmung an.

0

Handel
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O o o d

Industrie

Bau

Gast- und Hotelgewerbe

Dienstleistung 1: Verkehr, Immobilienwesen, Information und Kommuni-
kation, freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen,
sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen

Dienstleistung 2: Erziehung und Unterricht, Gesundheits- und Sozialwe-
sen, Kunst, Unterhaltung und Erholung, Erbringung von sonstigen Dienst-
leistungen

Land-, Forstwirtschaft, Fischerei

2. Finanzierung und Bonitit

[201] Bitte geben Sie die vorhandenen Finanzierungen der Unternehmung an.

Bitte wdhlen Sie alle zutreffenden Antworten aus:

U
g

O O 0o d

Grundpfand gedeckte Kredite

Kurant gedeckte Kredite (leicht verwertbare Sicherheiten z.B. Wertschrif-
ten, Edelmetalle)

Ungedeckte Kredite

Leasing

Andere Bankkredite

Keine Bankkredite

[202] Der Fremdfinanzierungsgrad (Verhiltnis von Fremdkapital zum Gesamtkapi-
tal) betrégt.
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g
g
0

bis 20%

20% bis 40%
40% bis 60%
60% bis 80%



g

[203]
O
U
-
O
0

iiber 80%

Bitte geben Sie den Banktyp Threr Hauptbank an.

Grossbank
Kantonalbank (CH)
Regionale Bank
Lokale Bank

Sonstiges:

[204] Bitte geben Sie den Umsatzanteil an, welcher {iber die Hauptbank abgewi-
ckelt wird.

g
g
u
g
g

[205]
-
O
0
O
O

unter 20%
20% bis 40%
40% bis 60%
60% bis 80%
iiber 80%

Bitte geben Sie die Beziehungsdauer mit der Hauptbank an.

bis 1 Jahr

1 bis 3 Jahre
3 bis 5 Jahre
5 bis 10 Jahre
iiber 10 Jahre

[206] Bitte geben Sie die Beziechungsdauer mit der Hauptbank an.

d
U

AAA — A: Ausfall auch unter ungiinstigen Umstdnden unwahrscheinlich.
BBB: Die Erfiillung der Verpflichtungen aus dem Kreditgeschéft ist aus

heutiger Sicht unter guten 6konomischen Bedingungen gewihrleistet.
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(1 BB: Das Unternehmen kann seine Verpflichtungen unter guten Umstén-
den noch nachkommen.

[1  B: Geringste ungiinstige Entwicklungen fiihren sofort zu einer starken Ge-
fahrdung des Unternehmens.

[J  CCC - D: Das Unternehmen ist stark gefahrdet.

3. Vertragseinhaltung
Bitte beurteilen Sie die Einhaltung des Kreditvertrags.
In der Vergangenheit... trifft trifft voll-

nicht zu stindig zu

[301] ...wurden vereinbarte Riickzahlungstermine

[«

1. 2 3 4
(z.B. Amortisationen und Zinszahlungen) fristgerecht Lot

eingehalten.

[302] ...wurden vereinbarte Information (z.B. Bilanz,

D_.
[[]e
DW
[]=~
[

Erfolgrechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erldute-

rungsbericht) vollstindig geliefert.

[303] ...wurden vereinbarte Information (z.B. Bilanz,

[ ]-
DI\)
Dw
[]=
[

Erfolgrechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erldute-

rungsbericht) fristgerecht geliefert.

[304] Bestehen weitere wesentliche vertragliche Best- [ Ja
immungen (z.B. vertragliche Bestimmungen {iber die [0 Nein
zusétzliche Kreditaufnahme bei Dritten, tiber die Ab-

wicklung des Geschiftsverkehrs, Einhaltung von

Pfand und Zessions-versprechen ggii. Dritten, Financi-

al Covenants)?

Beantworten Sie diese Frage nur, wenn Sie bei der
Frage 304 mit Ja geantwortet haben:
[305] ... wurden weitere vertragliche Bestimmungen

(z.B. Einhaltung von Pfand und Zessionsversprechen
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ggii. Dritten, Financial Covenants) umfassend einge-
halten.

4. Bezichungsqualitiit

Bitte beurteilen Sie das Geschiftsverstdndnis des Kundenbetreuers der Bank.

trifft sehr

selten zu

trifft sehr
oft zu

[401] Der Unternehmer kann dem zustdndigen Kun-
denbetreuer Probleme und Bedenken offen anvertrau-
en. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer interes-

siert zuhort.

OO000

[402] Der Unternehmer kann dem zustidndigen Kun-
denbetreuer Probleme und Bedenken offen anvertrau-
en. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer konstruk-

tiv reagiert.

[ ]-
DI\)
Dw
[]=
[

[403] Der Unternehmer und der Kundenbetreuer haben

ein gemeinsames Geschéftsinteresse.

D_.
[[]e
DW
[]=~
[

[404] Der Unternehmer empfindet, dass der Kunden-
betreuer auch ohne Absprache im Interesse des Kun-
den handelt.

[]-
[[]e
Dw
[]=
[

[405] Der Kundenbetreuer erkennt die Bediirfnisse des
Unternehmers und bietet massgeschneiderte Produkte
oder Losungen (z.B. Zins- oder Devisenabsicherun-

gen) an.

[1-
[~
Dw
[]=
[«

[406] Zwischen dem Unternehmer und dem Kunden-

betreuer besteht ein hohes gegenseitiges Vertrauen.

179



5. Geschiftsverstindnis

triffi trifft voll-
nicht zu standig zu
[501] Der Kunde erhdlt vom Betreuer Branchen In- 1 2 3 45

|

formationen (z.B. Kennzahlen im Branchenvergleich)

mit hohem Mehrwert.

[502] Der Kundenbeteuer verfiigt iiber sehr gute Wett-

[Jw

i

[]-

bewerbskenntnisse.

[503] Der Kundenbetreuer kennt die Unternehmung

[

Oo0

[1-

und die wichtigsten Ansprechspartner aufgrund von

Betriebsbesichtigungen.

[504] Der Kundenbetreuer besitzt sehr gute Kenntnisse

[«

1 2 3 4
iiber die Strategie und das Businessmodell der Unter- Lot

nehmung.

6. Risikobeurteilung
Bitte identifizieren Sie die Schliisselrisiken der Unternechmung. Geben Sie zu je-

dem Risikoaspekt an, wie Thr Kundenbetreuer dieses Risiko einschitzen konnte.

Risiko Kategorie: Interne Umwelt kein sehr hohes
(innerhalb der Unternehmung) Risiko Risiko

[601] Finanzen (inkl. Liquidititsmangement, Bewer- 1 2 3 45
tungsgrundsétze, Controlling) N

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht
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Risiko Kategorie: Interne Umwelt kein sehr hohes

(innerhalb der Unternehmung) Risiko Risiko

[602] Personal (inkl. Schliisselpersonen, Erfahrung, 1 2 3 45
Fluktuation, finanzielle Anreizsysteme) [
Die Bank schitzt dieses I:' dhnlich D tiefer

Risiko vermutlich... I:' héher D ich weiss nicht

[603] Technologieentwicklung (inkl. Innovationskraft,

[ 1~
[[]e
Dw
[]=
[

Bestand von Produkten und Dienstleistungen)

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht

[604] Logistik (inkl. Management Schliissellieferan-

[1-
[~
Dw
[]=
[«

ten, Qualitdtspriifung, Bewirtschaftung)

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht

[605] Produktion und Dienstleistungserstellung (inkl.

modulare Produkte, Qualitét)

Die Bank schitzt dieses |:| dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... |:| héher D ich weiss nicht

[1-
[~
Dw
[]=
[«

[606] Management (inkl. Nachfolgeregelung, Kon-

[ 1-
[~
Dw
[]=
[[w

trollsystem, Strategie, Informatik)

Die Bank schitzt dieses |:| dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... |:| hoéher I:l ich weiss nicht

[607] Marketing und Kundendienst (inkl. Mgmt.
Schliisselkunden, Vertrieb, Reklamationen)

Die Bank schatzt dieses |:| dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... |:| hoher D ich weiss nicht
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Risiko Kategorie: Nahe Umwelt kein sehr hohes
(Stakeholder Analyse) Risiko Risiko

[608] Banken und Gléubiger (inkl. Finanzierungsbe- 1 23 435
reitschaft, Risikobeurteilung) o

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher D ich weiss nicht

[609] Inhaber und Investoren (inkl. Investitionsbereit-
schaft- und fahigkeit)

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht

[ 1~
[[]e
Dw
[]=
[

[610] Konkurrenten (inkl. Wettbewerbsmacht, neue
Anbieter, Substitute)

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht

[1-
[~
Dw
[]=
[«

[611] Kunden (inkl. Verhandlungsmacht, Kaufkraft,

Nachfrage, Zufriedenheit)

Die Bank schitzt dieses |:| dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... |:| héher D ich weiss nicht

[1-
[~
Dw
[]=
[«

[612] Sonstige Intressensvertreter (inkl. Lieferanten,

Medien, Partnerschaften)

Die Bank schitzt dieses |:| dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... |:| hoéher I:l ich weiss nicht
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Risiko Kategorie: Ferne Umwelt kein sehr hohes

(Makrodkonomische Faktoren) Risiko Risiko
[613] Okonomische Faktoren (inkl. Konjunktur, Zin- 1 2 3 45

sen, Wahrungskurse, Rohstoffpreise) o

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer

Risiko vermutlich... I:' hoher D ich weiss nicht

[614] Sozio-kulturelle Faktoren (inkl. Freizeit- und
Konsumverhalten, Demographie)

Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer
Risiko vermutlich... I:' héher I:I ich weiss nicht

[ 1~
[[]e
Dw
[]=
[

[615] Okologische Faktoren (inkl. Umweltschutzge-

[1-
[~
Dw
[]=
[«

setzgebung, Abfallentsorgung)
Die Bank schatzt dieses I:' dhnlich D tiefer

Risiko vermutlich... I:' hoher D ich weiss nicht

[616] Sonstige Faktoren (inkl. politische, rechtliche 1 2 3 45
und technologische Faktoren) N
Die Bank schitzt dieses |:| dhnlich D tiefer

Risiko vermutlich... |:| hoher D ich weiss nicht
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7. Potentialbeurteilung
Bitte beurteilen Sie die Chancen und Stirken der Unternehmung

trifft trifft voll-

nicht zu stindig zu

[701] Die Unternehmung besitzt identifizierte Oppor- 1 23 45
tunitdten (Chancen und Stirken), welche zukiinftig I
genutzt werden und mit einer sehr hohen Wahrschein-
lichkeit den Geschiftsgang spétestens nach zwei Jah-

ren dusserst positiv beeinflussen werden.

Die Bank schétzt diese I:' dhnlich I:l tiefer
Chancen/Starken vermutlich... |:| héher I:l ich weiss nicht

8. Zukniiftige Finanzierungen

trifft trifft voll-

nicht zu stindig zu

[801] Fiir eine kurzfristig auftretenden Liquiditdtseng-

Ooo00

[

pass erhilt die Unternehmung einen spontanen Konto-

iiberzug gewiéhrt.

[802]. Die Unternehmung erhilt zur Uberbriickung

[1-
[~
Dw
[]=
[«

eines halbjdhrigen Liquidititsengpasses hochstwahr-

scheinlich zusétzliche finanzielle Mittel gesprochen.

[803] Die Bank beabsichtigt die heute bestehenden

Kreditengagements langfristig weiterzufithren.

[]-
[]e
Dw
[]=
[

[804] Die Unternehmung erhélt einen neuen Investiti-

[]-
[[]e
DW
[]=
[

onskredit zu einem ,fairen Kundenzinssatz gespro-

chen.
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trifft trifft voll-

nicht zu stindig zu

[805] Fiir einen neuen Investitionskredit miissen Si- 1 2 3 45
cherheiten nicht oder nur in geringem Umfang bereit- [

gestellt werden.

Erginzungen & Anmerkungen

[806] Haben Sie Erginzungen zu den Themen Finanzierung/Bonitét, Vertragsein-
haltung, Beziehungsqualitit, Geschéftsverstindnis, Risikobeurteilung, Potentialbe-
urteilung oder zukiinftige Finanzierungssituation? Oder mochten Sie etwas beziig-

lich der Studie mitteilen?
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Anhang E: Fragebogen Bank

Zielgruppe

Personen mit Arbeitserfahrung in der Schweiz, die in einer Bank im KMU Finan-
zierungsprozess tétig waren oder sind und dabei Erfahrungen im Bereich der Kun-
denbezichung, der Aufbereitung oder Entscheidung von Kreditantrdgen gesammelt
haben.

Inhalt des Fragebogens

Der Fragebogen adressiert die Aspekte der KMU Vertragseinhaltung, die KMU-
Bank Beziechung, die Kenntnisse des KMU Geschéfts und deren Risiken, die
Kommunikation von Schliisselrisiken sowie Aspekte der zukiinftigen Finanzie-

rung.

Der Fragebogen vertieft erste Erkenntnisse aus der Befragung von Unternehmern
zur Sicherung des Fremdkapitalzugangs. Die Beantwortung des Fragenbogens
bendtigt 10 bis 15 Minuten. Thre Antworten sollen Thre personliche Meinung wie-
dergeben und kdnnen daher von der offiziellen Meinung der Bank abweichen. Ein

Riickschluss auf ein einzelnes Institut ist nicht moglich.

1. Allgemein

[101]  Verfiigen Sie iiber Erfahrung in der KMU Finanzierung?

[J Ja, ich stehe in direktem Kontakt mit kleinen und mittelgrossen Unter-
nehmen.

[ Ja, ich bin aktuell im KMU Finanzierungsprozess involviert, habe jedoch
keinen direkten Kundenkontakt.

[ Ja, ich verfiige liber Erfahrung in der KMU Finanzierung. Derzeit bin ich
jedoch nicht direkt im Finanzierungsprozess oder der Kundenbetreuung
involviert.

[1  Nein, ich verfiige nicht iiber Erfahrung in der KMU Finanzierung.
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[102] Bitte geben Sie die Anzahl Jahre relevanter Berufserfahrung im Bereich
KMU Finanzierung an.
1 bis 2 Jahre

[0 2 bis 5 Jahre
[J  5bis 10 Jahre
[] tber 10 Jahre

[103] Bitte geben Sie an, in welchen Wirtschaftbereichen die finanzierten KMU

vorwiegend tétig sind resp. waren.

OJ

in allen Wirtschaftsbereichen
Industrie

Bau

Handel

Gast- und Hotelgewerbe

Dienstleistungen

I O D B B

Sonstige

[104] Bitte geben Sie an, in welchem Bankentyp Sie primér Ihre Erfahrung

gesammelt haben.

Grossbank
[J  Kantonalbank
[]  Lokale oder regionale Bank
[J  Sonstige
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2. KMU Vertragseinhaltung

[201] Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die fristgerechte Einhaltung von
vereinbarten Riickzahlungen seitens KMU eine Grundvoraussetzung fiir eine nach-
haltige Vertrauensbasis zwischen Unternehmer und Kundenbetreuer?

2 3 4

trifft nicht zu D 010 D trifft vollstindig zu

[202]  Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die fristgerechte Einreichung von
vereinbarten Informationen seitens KMU eine Grundvoraussetzung fiir eine nach-

haltige Vertrauensbasis zwischen Unternehmer und Kundenbetreuer?

trifft nicht zu |j é é é i’ trifft vollstindig zu

[203] Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die generelle Vertragseinhaltung
seitens KMU eine Grundvoraussetzung fiir eine nachhaltige Vertrauensbasis zwi-

schen Unternehmer und Kundenbetreuer?

trifft nicht zu éééﬁ”i trifft vollstindig zu

3. KMU-Bank Beziehung und Vertrauen

[301] Bei vertrauenswiirdigen Personen, die offen, transparent und wahrheitsge-
treu informieren, ist die personliche Kreditwiirdigkeit gegeben.
2 3 4

trifft nicht zu D 0100 D trifft vollstindig zu
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[302] Im Gegensatz zur personlichen Kreditwiirdigkeit kann eine vertrauensvol-
le Beziehung zwischen Bankbetreuer und Unternehmer erst iiber die Zeit und auf-
grund positiver Erfahrungen entstehen. Eine vertrauensvolle Beziehung setzt eine
personliche Kreditwiirdigkeit des Unternehmers voraus.

2 3 4

trifft nicht zu D 00 D trifft vollstindig zu

[303] Eine vertrauensvolle Bezichung setzt voraus, dass sowohl Unternehmer
wie auch Bankbetreuer Informationen gegenseitig offenlegen.
2 3 4 5

trifft nicht zu D 00 trifft vollstindig zu

[304] Der Unternehmer und der Kundenbetreuer haben ein gemeinsames Ge-

schéftsinteresse.

trifft nicht zu |j é é é i’ trifft vollstindig zu

[305] Unternehmer vertrauen dem zustdndigen Kundenbetreuer, wenn sie Prob-
leme und Bedenken offen anvertrauen kdnnen und davon ausgehen, dass der Kun-

denbetreuer konstruktiv reagiert.

trifft nicht zu |j é é é é trifft vollstindig zu

[306] Eine vertrauensvolle Beziehung fithrt zu einer dhnlichen Risikobeurtei-
lung der Schliisselrisiken zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer.
2 3 4

trifft nicht zu D 00 D trifft vollstindig zu

189



[307] Das Vertrauen in einen Unternehmer kann aus Sicht des Kundenbetreuers
und aus Sicht der riickgelagerten Kreditanalyse unterschiedlich ausfallen. Im Ext-
remfall kann das Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer aufgrund
von Entscheiden durch riickgelagerte Einheiten leiden.

2 3 4 5

trifft nicht zu |j OO0 trifft vollstindig zu

[308] Das Vertrauen des Unternehmers in den Kundenbetreuer kann sich vom
Vertrauen in die Bank als Fremdkapitalgeber unterscheiden.
2 3 4 5

trifft nicht zu Ij 00 trifft vollstindig zu

[309] Anmerkungen zur KMU Beziehung und Vertrauen

4. Kenntnisse des KMU Geschiifts
[401] Ein gutes Branchenverstdndnis des Kundenbetreuers beeinflusst die Be-
ziehung mit dem Unternehmer positiv.

2 3 4 5

trifft nicht zu |j 00 trifft vollstindig zu

[402] Eine gute Beziehung hilft dem Kundenbetreuer geschiftsspezifische

Kenntnisse zu akquirieren.

trifft nicht zu Ij é Ii' é Iil trifft vollstindig zu

[403] Gute Branchen- und Geschiftskenntnisse des Kundenbetreuers fithren zu
einer dhnlichen Risikobeurteilung der Schliisselrisiken zwischen Kundenbetreuer

und Unternehmer.

trifft nicht zu ﬁéééi’ trifft vollstindig zu
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5. Kenntnisse der KMU Risiken
Bei der Analyse der Unternehmensrisiken, wird im Allgemeinen den nachfolgen-
den Risiken eine sehr hohe Bedeutung beigemessen. Daher kennt und iiberpriift der

Kundenbetreuer diese Risiken sehr gut.

Interne Umwelt

trifft trifft voll-

nicht zu stindig zu

[501] Finanzen (inkl. Liquidititsmanagement, Be-

[]=
[ v

0

[1-
[[]e

wertungsgrundsdtze, Controlling)

[502] Personal (inkl. Schliisselpersonen, Erfahrung,

D_.
[[]e
DW
[]=
[

Fluktuation, finanzielle Anreizsysteme)

[503] Technologieentwicklung (inkl. Innovationskraft,

[1-
[[]e
Dw
[]=
[«

Bestand von Produkten und Dienstleistungen)

[504] Logistik (inkl. Management Schliissellieferanten,

D_.
[]e
DW
[]=
[

Qualitdtspriifung, Bewirtschaftung)

[505] Produktion und Dienstleistungserstellung (inkl.
modulare Produkte, Qualitit)

[]-
[[]e
Dw
[]=
[

[506] Management (inkl. Nachfolgeregelung, Kon-

[]-
[]e
Dw
[]=
[

trollsystem, Strategie, Informatik)

[507] Marketing und Kundendienst (inkl. Mgmt.

Schliisselkunden, Vertrieb, Reklamationen)

[ ]-
[[]e
Dw
[]=
[
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Nahe Umwelt

trifft voll-

standig zu

[508] Banken und Gléubiger (inkl. Finanzierungsbe-
reitschaft, Risikobeurteilung)

D_

4 5

o0

[

[509] Inhaber und Investoren (inkl. Investitionsbereit-
schaft und -fihigkeit)

[1-

[~
Dw
[]=
[ v

[510] Konkurrenten (inkl. Wettbewerbsmacht, neue
Anbieter, Substitute)

D_

[[]e
Dw
[]=~
[w

[511] Kunden (inkl. Verhandlungsmacht, Kaufkraft,
Nachfrage, Zufriedenheit)

[1-

[[]e
Dw
[]=
[Jv

[512] Sonstige Interessenvertreter (inkl. Lieferanten,
Medien, Partnerschaften)

DH

[]e
Dw
[~
[«

Ferne Umwelt
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standig zu

[513] Okonomische Faktoren (inkl. Konjunktur, Zin-
sen, Wihrungskurse, Rohstoffpreise)

DH

[]=
[«

3
[

Dl\)

[514] Sozio-kulturelle Faktoren (inkl. Freizeit- und

Konsumverhalten, Demographie)

[1-

[[]e
Dw
[]=
[Jv

[515] Okologische Faktoren (inkl. Umweltschutzge-
setzgebung, Abfallentsorgung)

[]-

[]e
Dw
[]=
[«

[516] Sonstige Faktoren (inkl. politische, rechtliche

und technologische Faktoren)

[]-

[[]e
DW
[]=
[Jw
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6. Kommunikation von Schliisselrisiken zur Bank

[601] Ein Unternehmer hat ein neues Schliisselrisiko identifiziert. Dieses Risiko
konnte mit einer Wahrscheinlichkeit von 10% in rund 24 Monaten eintreten. Die
Tragweite des Schadens wire fiir die Unternehmung mdglicherweise substantiell
bedrohend und die fristgerechte Riickzahlung des unbesicherten Kredites gefahr-
det. Es existieren Moglichkeiten das Risiko stark zu mindern, dabei muss mit einer
Erfolgsquote von 50% gerechnet werden. In dieser Situation soll der Unternehmer
das Risiko proaktiv und unmittelbar dem Kundenbetreuer melden.
2 3 45

trifft nicht zu |j 00 trifft vollstindig zu

[602] Es sind 6 Monate seit der Risikoidentifikation vergangen und der Unterneh-
mer hat das Schliisselrisiko noch nicht gemeldet. Das Risiko kénnte mit unveran-
derter Wahrscheinlichkeit (10%) in rund 18 Monaten eintreffen. Die Tragweite fiir
die Unternehmung ist unverdndert. Massnahmen zur Risikominderung sind in der
Umsetzungsphase. Der Unternehmer soll das Risiko jetzt proaktiv dem Kundenbe-
treuer melden.

2 3 4 5

trifft nicht zu |j 00 trifft vollstindig zu

[603] Es sind 12 Monate seit der Risikoidentifikation vergangen und der Unter-
nehmer hat das Schliisselrisiko noch nicht gemeldet. Das Risiko kdnnte mit unver-
anderter Wahrscheinlichkeit (10%) in rund 12 Monaten eintreffen. Die Tragweite
fiir die Unternehmung ist unverdndert. Massnahmen zur Risikominderung sind in
der Umsetzungsphase. Der Unternehmer soll das Risiko jetzt proaktiv dem Kun-

denbetreuer melden.

trifft nicht zu ﬁééélﬁ trifft volistindig zu
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[604] Es sind 18 Monate seit der Risikoidentifikation vergangen und der Unter-
nehmer hat das Schliisselrisiko noch nicht gemeldet. Das Risiko kdnnte mit unver-
anderter Wahrscheinlichkeit (10%) in rund 6 Monaten eintreffen. Die Tragweite
fiir die Unternehmung ist unverdndert. Massnahmen zur Risikominderung sind in
der Umsetzungsphase. Der Unternehmer soll das Risiko jetzt proaktiv dem Kun-

denbetreuer melden.

trifft nicht zu |j é é Ifl é trifft vollstindig zu

[605] Eine frithzeitige und proaktive Kommunikation von Schliisselrisiken erhoht
ausschliesslich die Transparenz gegeniiber dem Unternehmer. Ein negativer Effekt
auf die Bonitit oder zukiinftige Finanzierungen ist erfahrungsgeméss nicht zu er-
warten. Deshalb sollen Unternehmer Schliisselrisiken auch dann friithzeitig kom-
munizieren, wenn eine reale Chance besteht, das Risiko wesentlich zu mindern.

2 3 4

trifft nicht zu D 00 D trifft vollstindig zu

[606] Eine gewisse Verzogerung in der proaktiven Risikokommunikation ist sinn-
voll, sofern ausreichend Zeit und Moglichkeiten zur Risikominderung bestehen.
Dadurch wird das Vertrauen zwischen Unternehmer und Kundenbetreuer nicht

belastet.
2 3 4

trifft nicht zu D 0] D trifft vollstindig zu

[607] Anmerkungen zur Kommunikation von Schliisselrisiken
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7. Zukiinftige Finanzierungen

[701] Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer hat einen
positiven Einfluss auf die Gewéhrung von zukiinftigen Finanzierungen (alle ande-
ren Faktoren gleichbleibend).

2 3 4

trifft nicht zu D 010 D trifft vollstindig zu

[702] Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer fiihrt zu

einer tieferen Besicherungsquote (alle anderen Faktoren gleichbleibend).

trifft nicht zu ééli”f”i trifft vollstindig zu

[703] Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer fiihrt zu

einer besseren Bonitit (alle anderen Faktoren gleichbleibend).

trifft nicht zu |j é é é i’ trifft vollstindig zu

[704] Besteht ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer so
setzt sich der Kundenbetreuer starker fiir die Unternehmung ein (alle anderen Fak-

toren gleichbleibend).

trifft nicht zu |j é é Ifl é trifft vollstindig zu

[705] Sehr gute Kenntnisse {iber die aktuellen Unternehmensrisiken seitens Kun-
denbetreuers hat einen positiven Einfluss auf die Gewihrung von zukiinftigen
Finanzierungen (alle anderen Faktoren gleichbleibend).

2 3 45
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[706] Sehr gute Kenntnisse {iber die aktuellen Unternehmensrisiken seitens Kun-
denbetreuer fithren zu einer tieferen Besicherungsquote (alle anderen Faktoren
gleichbleibend).

trifft nicht zu |j é é Ifl é trifft vollstindig zu

[707] Sehr gute Kenntnisse {iber die aktuellen Unternehmensrisiken seitens Kun-
denbetreuer fithren zu einer besseren Bonitét (alle anderen Faktoren gleichblei-
bend).

2 3 4 5

trifft nicht zu D 00 trifft vollstindig zu

[708] Hat der Kundenbetreuer sehr gute Kenntnisse liber die aktuellen Unterneh-
mensrisiken so setzt er sich starker fiir die Unternehmung ein (alle anderen Fakto-
ren gleichbleibend).

2 3 4
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[709] Anmerkungen zur Kommunikation von Schliisselrisiken
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Epilog

A banker is a fellow who
lends you his umbrella
when the sun is shining, but
wants it back the minute it

begins to rain.

Mark Twain

A banker is a fellow who
trusts you as long as there

‘

is no reason not to do so.*

Roland Wickart
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