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Streichkonzert fur
Autohaus-Kredite

INTERNATIONALE KAPITALREGELN . Unter der
Bezeichnung Basel Ill werden neue Eigenkapitalregeln
fir die Banken geplant — mit einschneidenden
Auswirkungen auch auf den Automobilhandel.

VON WALTER MISSING

die ndchste Reform des seit 2007 europaweit angewende-

ten Regelwerks ins Haus. Den Anstof3 dazu gab der Pitts-
burgh-Gipfel der grofiten Industrie- und Schwellenldnder im
September 2009. Unter dem Eindruck der Finanzkrise beschlos-
sen deren Regierungschefs, die Risiken der Banken durch
strengere Regulierungsvorschriften zu begrenzen. Sie wollen die
Banken wetterfest machen und damit kiinftigen Krisen wirkungs-
voll vorbeugen. Der fiir die Bankenregulierung zustindige sog.
Baseler Ausschuss, ein Gremium der Notenbanken und Auf-
sichtsbehorden von insgesamt 27 Staaten, hat darauthin Vor-
schldge fiir international giiltige neue Kapitalregeln vorgelegt, die
unter dem Terminus ,,Basel IIT“ zusammengefasst und bis Ende
2012 umgesetzt werden sollen.

K aum haben Wirtschaft und Banken Basel II verdaut, steht

Gefahren fiir den Automobilhandel

Wovon bisher wenig gesprochen wird: Basel III hat nicht nur
gravierende Konsequenzen fiir die Banken, sondern in der Folge
auch einschneidende Auswirkungen auf die Finanzierung der
Unternehmen aller Wirtschaftszweige. Davon wird vor allem
auch der Automobilhandel als eine seit Jahren ebenso eigenkapi-
tal- wie ertragsschwache Branche betroffen sein. Gleichwohl
haben sich bisher nur einige wenige Grofi)konzerne wie BMW

Basel Ill wird neue Herausforderungen fiir die Banken, aber auch fiir das
Autohaus-Management mit sich bringen. Ratings werden nicht mehr
primér anhand vergangenheitsbezogener Bilanzen ermittelt, sondern auf
Basis einer qualifizierten Betrachtung eines Autohandelsunternehmens fiir
mindestens drei Jahre in die Zukunft. Das bedeutet vor allem:

1. die Vorlage einer aussagekriftigen Unternehmensplanung
einschliellich einer Mehrjahres-Ertrags- und Liquiditdtsplanung

2, den Nachweis effizienter Controlling-Instrumente zur Verfolgung
und Nachjustierung der Planzahlen

3. Kenntnis der Methoden und Inhalte des Risiko-Screenings
der Banken und deren Beriicksichtigung bei der Planung und
Steuerung des Unternehmens

4. Identifikation von (Liquiditats-)Risiken mittels Stress-Szenarien

einschlieBlich der Bewertung der Risiken und der Ableitung von
MaBnahmen.
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oder Bayer beziiglich Basel III zu Wort gemeldet. Von Seiten der
Wirtschaftsverbande herrscht hingegen Funkstille. Das gilt auch
fiir den ZDK, obwohl gerade dessen Mitgliedsfirmen Basel I1I
aus heutiger Sicht gewaltig auf den Négeln brennen wird. Der
ZDK muss sich des Themas dringend annehmen. Denn es wird
nicht reichen, dass sich nur die Banken gegen die Umsetzung von
Basel III in der vorliegenden Form zur Wehr setzen — auch wenn
der franzdsische Bankenverband mit seiner Prognose, dass allein
die geplanten neuen Liquiditdtsregeln Frankreich jéhrlich 1,5%
Wachstum kosten konnten, bei der Regierung Sarkozy durchaus
Eindruck schinden konnte.

Widerstand gegen das Reformwerk
Die Banken und ihre Verbédnde protestieren in diesen Wochen
massiv gegen wesentliche Kernpunkte und insbesondere den Zeit-
plan von Basel I1I. Trotzdem wissen sie, dass sie um signifikante
Verianderungen der bisherigen Regeln, insbesondere zur Stiarkung
ihres Eigenkapitals, nicht herumkommen werden. Thnen ist klar,
dass sie ihre Geschifte zukiinftig mit mehr Eigenkapital absichern
miissen und dass das, was bisher als Eigenkapital angesehen wur-
de, kriftig gestutzt, neu und strenger definiert wird. Gerungen wird
deshalb jetzt vor allem darum, in welchem Umfang und Ausmafd
die neuen Vorschriften umgesetzt werden konnen, ohne Wachs-
tum und Beschéftigung in den beteiligten Staaten zu gefihrden.
»Das Problem sind nicht die einzelnen Mafinahmen, sondern
die Kombination der verschiedenen Vorschldge, deren restriktive
Wirkungen sich potenzieren', zitiert das Handelsblatt vom 5. Mai
einen fithrenden Banker. Die Rede ist von einem drastischen Ab-
sinken der Kernkapitalquoten (bei der Deutschen Bank zum
Beispiel von aktuell 11,9% auf 6,4%) und einem Bedarf von bis
zu 300 Mrd. Euro zusitzlichem Kapital allein fiir Europas Ban-
ken, wenn Basel III ohne Abstriche umgesetzt werden wiirde.
Vor diesem Hintergrund will der Basler Ausschuss endgtiltige
Beschliisse erst im Dezember 2010 fassen, wenn die Auswir-
kungen seiner aktuellen Vorschlage auf Banken und Wirtschaft
getestet und bewertet worden sind. Trotzdem ist es wichtig, be-
reits jetzt einen Blick auf die geplanten Veridnderungen von
Basel III zu werfen und die Frage zu erértern, wie sich der Auto-
mobilhandel auf die neuen Bedingungen einstellen muss. Denn
es liegt auf der Hand, dass Basel III nachhaltige Auswirkungen
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auf die zukiinftige Kreditvergabe der Banken an die Unterneh-
men einer Branche haben wird, die sie schon heute auf die rote
Liste gesetzt haben (siehe hierzu AUTOHAUS 1-2 vom 18. Januar
2010).

Neue Herausforderung fiir das Autohaus-Management
Fiir Autohaus-Unternehmer und ihre Geschaftstithrungen stellen
sich damit neue Herausforderungen. Ihre Konzentration muss
mehr denn je einem jederzeit ausreichenden Free Cash Flow als
Nachweis der langfristigen Kapitaldienstfihigkeit ihrer Unterneh-
men gelten. Auf diesen Zusammenhang fokussiert sich die gesamte
Logik fiir die Autobranche und deshalb kann darauf nicht oft genug
hingewiesen werden. Gleiches gilt fiir ein aktives Working Capital
Management als eines der fiir die Unternehmen mafigeblichen
To Dos, die bereits in der Artikelserie in AUTOHAUS Heft 3/2010
bis 6/2010 ausfiihrlich beschrieben worden sind. Sie miissen zwin-
gend umgesetzt werden. Unter den Bedingungen von Basel ITI wird
allerdings selbst das nicht ausreichen. Fiir ein gutes Rating wird es
dann auf nochmals andere, zusétzliche Faktoren ankommen. Doch
zunichst der Blick auf die Inhalte von Basel III.

Basel Ill im Uberblick

[ ]
Das derzeit diskutierte Gesamtpaket basiert im Wesentlichen auf
atzspiegel-
o

1. Neue Anforderungen an das Eigenkapital

Dem harten Kernkapital der Banken diirfen zukiinftig weder
latente Steuern noch Kernkapital von Tochtergesellschaften, an
denen die jeweilige Bank zu weniger als 100% beteiligt ist, zuge-
rechnet werden. Auch der Firmenwert und sonstige immateriel-
le Vermogenswerte zéhlen nicht mehr zum harten Kernkapital.

Das sog. hybride Kernkapital - dazu gehoren beispielsweise nach-
rangige Bankschuldverschreibungen - soll auf unter 50% des o c
Kernkapitals zuriickgefithrt werden. Dartiber hinaus muss es

zukiinftig effektiv einbezahlt sein, dauerhaft zur Verfiigung ste-
hen und zur Abdeckung von Verlusten dienen kénnen.

2. Deckelung des Verschuldungsgrads

Die Banken sollen sich - gemessen an ihrer Bilanzsumme - nur
noch bis zu einer bestimmten Grenze verschulden diirfen. Eine
verbindliche Norm ist in einem ersten Schritt zwar nicht zu er-
warten, trotzdem werden sich die Banken an den definierten
Hochstgrenzen orientieren miissen. Bemessungsgrundlage fiir
den Verschuldungsgrad einer Bank ist das sog. Leverage Ratio,
das Verhaltnis von Kernkapital zur Bilanzsumme.

3. Hohere Liquiditétsreserven

Die Banken sollen Kapitalpuffer und Liquiditatsreserven fiir
schlechtere Zeiten aufbauen und vorhalten, wobei noch nicht
abschliefSend festgelegt ist, welche Vermogenswerte neben Bar-
mitteln und Notenbankguthaben als Bestandteil dieser Reserven
anerkannt werden sollen.

Banken bereinigen Kreditportfolios weiter

Die Banken warten nicht ab, bis die neuen Regeln gelten oder bis
abschlieflend feststeht, an welchen Stellschrauben wie stark ge-
dreht werden wird. Sie beginnen vielmehr schon jetzt, die bereits
in den letzten beiden Jahren erkennbare Bereinigung ihrer Kre-
ditportfolios zu intensivieren. Der Automobilhandel steht dabei
ganz oben auf ihrer Liste, und das spiiren viele Unternehmen
tagtaglich am eigenen Leib. Die Deutsche Bank und die Com-
merzbank sind aus der Branche bereits ganz ausgestiegen, die
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TYPISCHES MITTELSTANDSPORTFOLIO EINER BANK

Quelle: Missing Management
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Dresdner Bank muss dem Beispiel ihrer neuen Mutter Commerz-
bank folgen. Von den grofien Geschéftsbanken verbleibt damit
einzig die HypoVereinsbank in nennenswertem Umfang im Auto-
mobilhandel engagiert.

Unter den Bedingungen von Basel III wird das Eigenkapital
zur Kreditunterlegung auch bei den Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken, die dem Automobilhandel noch vergleichsweise
aufgeschlossen gegeniiberstehen, deutlich knapper werden. Auch
bei diesen Geldinstituten ist deshalb mit weiteren Einschran-
kungen der Kreditvergabe an ihre mittelstindische Klientel aus
der PS-Branche zu rechnen. Wie die Grafik oben verdeutlicht,
miissen sie im Gegensatz zu den Zeiten von Basel I, wo Rating-
unabhingig eine Eigenkapital-Unterlegung von 8% verlangt wur-
de, bereits heute zwischen 1,6% und 12% unterlegen - je nach-
dem, wie der Kreditnehmer geratet ist.

Bei weiter verschirften Anforderungen an das Eigenkapital
und der Verpflichtung zur Bildung von zusitzlichen Liquiditits-
reserven aus den beiden Kernelementen von Basel I1I liegt es auf
der Hand, dass sich auch die heutigen klassischen Finanzierungs-
partner des Automobilhandels nicht lange tiberlegen werden, ob
sie fiir einen Kredit eines Kunden aus dem Automobilhandel mit
einem - allein schon branchenbedingt - schlechten Rating eine
Eigenkapitalunterlegung von z. B. 12% vornehmen sollen, wenn
sie stattdessen bei gleicher Unterlegung drei- bis viermal so viele
Kredite an mit A geratete Kunden gewdhren konnen.

Verscharfung der Kreditkonditionen
Die reduzierten Spielraume der Banken werden nicht nur
Neukredite, sondern auch die bestehenden Kreditlinien tangie-
ren. Der Branche droht aber nicht nur ein kriftiges Streichkon-
zert, sie muss sich auch auf weitere Verschirfungen der Kredit-
konditionen einstellen. Denn die Banken werden die unter den
Bedingungen von Basel III erh6hten Eigenkapitalkosten an die
Kreditnehmer weitergeben und dariiber hinaus versuchen, die
insbesondere aus den neuen Liquiditatsvorschriften erlittenen
Renditeeinbuflen zumindest teilweise iiber eine Erhohung der
Preise fiir Kredite zu kompensieren.

Das Gesamtszenario weist vor diesem Hintergrund fiir weite
Teile des Automobilhandels bedrohliche Ziige auf. Die Gefahr, dass
mit Basel I1I ,,die bislang mit hohem Aufwand verhinderte Kredit-
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klemme quasi durch die Hintertiir herbeireguliert” wird (so der
Hauptgeschiftsfithrer des Bundesverbandes Offentlicher Banken
Deutschlands, Karl-Heinz Boos, in einem Gastkommentar in Dow
Jones Deutschland vom 14. Mai), ist fiir die Branche nicht von der
Hand zu weisen. Ob es dazu tatsachlich kommen wird, ist derzeit
nicht abschlieflend zu beurteilen. Auf jeden Fall werden zukiinftige
Kreditvergaben an die Erfiillung nochmals hoherer Anspriiche und
Anforderungen der Banken gekniipft werden. Das steht zweifelsfrei
fest. Was heif3t das konkret? Und wie kénnen die Automobilhan-
delsunternehmen praventiv darauf reagieren?

Grundsitzliche Rating-Zusammenhange

Das Rating eines Unternehmens bleibt auch unter den Bedin-

gungen von Basel IIT das wichtigste Kriterium der Banken fiir

Kreditvergabeentscheidungen und fiir die Konditionsgestaltung.

Folgende Zusammenhange muss man sich bewusst machen:

® Das Rating bestimmt die Einstufung eines Unternehmens in
die z. B. bei der Sparkassen-Finanzgruppe aktuell 18 verschie-
dene Klassen von ,,Sehr gute® oder ,,gute Bonitit* tiber ,,be-
friedigende Bonitit“ und ,,ausreichende, ,,(sehr, duflerst) kri-
tische Bonitét“ bis zu ,,Insolvenz®.

= Die Einstufung ist nicht nur fiir die Zinshohe des Kreditnehmers
entscheidend, sondern wegen der mit der Einstufung korrelie-
renden Ausfallwahrscheinlichkeit von Krediten respektive Kredit-
nehmern auch fiir die Eigenkapitalunterlegung der Banken.

m Je besser die Ratings ihrer Kreditnehmer, umso mehr Kredite
kann deshalb eine Bank vergeben. Geschéftsvolumen der Bank
und Qualitit ihrer Kreditnehmer stehen daher in einem di-
rekten Abhingigkeitsverhiltnis.

Neue Rating-Anforderungen fiir den Automobilhandel
Angesichts dieser Gegebenheiten werden bei der Beurteilung und
Bewertung, wie ein Unternehmen aus Sicht der Bank in der Lage ist,
seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen, grundsitzlich
neue Instrumente eingesetzt. Ratings werden spétestens mit Basel ITI,
voraussichtlich aber schon sehr viel frither, nicht mehr primér an-
hand vergangenheitsbezogener Bilanzen ermittelt, sondern auf Basis
einer qualifizierten Betrachtung der Unternehmen fiir mindestens
drei Jahre in die Zukunft. Fiir Autohaus-Unternehmer und ihre
Geschéftsfiihrungen hat das folgende Konsequenzen:

12/2010



HANDEL |

1. Vorlage einer aussagekriftigen Unternehmensplanung einschlief3-
lich einer Mehrjahres-Ertrags- und Liquiditatsplanung (Plan-
Bilanz, Plan-Gewinn- und Verlustrechnung, Plan-Cash Flow).

2. Nachweis effizienter Controlling-Instrumente zur perma-
nenten Verfolgung und gegebenenfalls Nachjustierung der
Planzahlen.

3. Kenntnis der Methoden und Inhalte des Risiko-Screenings der
Banken und Beriicksichtigung bei der Planung und Steuerung
des Unternehmens.

4.Ermittlung und Dokumentation der zukiinftigen Kapital-
dienstfihigkeit und der zukiinftigen Kapitaldienstgrenze.

5. Ermittlung und Dokumentation der zukiinftigen Ausnutzung
der Finanzierungslinien.

6. Identifikation von (Liquiditéts-)Risiken mittels Stress-Szena-
rien einschlieflich der Bewertung der Risiken und der Ablei-
tung von MafSnahmen.

7. Ausrichtung der Prozesse im Unternehmen auf die neuen Rah-
menbedingungen.

Stress-Szenarien

Die Banken werden sich kiinftig nicht mit eindimensionalen

Zahlenwerken zufrieden geben, die auf bestimmten definierten

Pramissen aufgebaut sind. Sie wollen von ihren Kreditnehmern

vielmehr auch wissen, wie sich wichtige Kennzahlen eines Un-

ternehmens unter verschiedenen Stress-Szenarien, sprich simu-

lierten Verdnderungen interner und/oder externer Parameter,

entwickeln werden. Mit diesen Stress-Tests wollen sie Risiken

identifiziert und bewertet sehen. Entscheidend kommt es den

Banken dabei vor allem auf die zukiinftige Liquidititsverfassung

des Unternehmens und seine Kapitaldienstfdhigkeit an. Vor die-

sem Hintergrund wird es um die Aufbereitung und Darstellung

der folgenden Szenarien gehen:

1. Break-Even-Szenario: Die Gesamtleistung des Unternehmens
ermoglicht ein Jahresergebnis ,,0

2. Cash-Break-Even-Szenario: Es muss aufgrund von Zins- und
Tilgungsleistungen kein Riickgriff auf Finanzierungslinien
genommen werden.

3. Kapitaldienst-Szenario: Die Zinsen, nicht jedoch die Tilgung wer-
den erwirtschaftet. Es tritt keine Netto-Neuverschuldung ein.

4. 80%-Linie-Szenario: Die Inanspruchnahme der kurzfristigen
Finanzierungslinien liegt bei maximal 80%.

5. Extrem-Szenario: Die kurzfristigen Finanzierungslinien wer-
den zu 100% durch den Kapitaldienst beansprucht.

Standortbestimmung der Unternehmen

Nur wenige Unternehmen im deutschen Automobilhandel werden
in der Lage sein, aus dem Stand den kiinftigen Anforderungen fiir
eine quantitativ und qualitativ ausreichende Kreditvergabe zu ge-
niigen. Mit der Komplexitit der aufgezeigten Aktivititen haben
sich bisher auch kaum externe Berater auseinandergesetzt. Allen-
falls vereinzelte Beratungsgesellschaften haben sich auf die The-
matik spezialisiert und bieten bereits heute nicht nur umfangreiche
Stress-Tests fiir Automobilhandelsunternehmen an, sondern ste-
hen auch fiir die Umsetzung der daraus gewonnenen Erkenntnisse
in konkrete Mafinahmenpldne zur Verfiigung. =

Detaillierte Auskiinfte erteilt gerne Walter Missing, geschéftsfiihrender
Gesellschafter der Missing Management GmbH & Co. KG Beratungsgesellschaft
fir Automobilvertrieb unter Walter.Missing@MissingManagement.com oder
mobil unter 0175 /41 88 922.
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