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Strategische Fremdkapitalsicherung

Die wichtigsten Einflussfaktoren zur
nachhaltigen Sicherung des Fremdkapitals
Da die Finanzierung ein wichtiges Element für den Erfolg einer Unternehmung ist, kann Fremdkapital für viele 
KMU ein finanzielles Schlüsselrisiko darstellen. Deshalb ist die Sicherung des Zugangs zu Fremdkapital aus  
einer strategischen Perspektive von grosser Relevanz.

Roland Wickart

Ein sicherer Zugang zu nachhaltigem Fremd-
kapital stellt für Unternehmen eine strategi-
sche Ressource dar. Unternehmungen sind 
grundsätzlich bestrebt, durch die Schaffung 
einzigartiger Ressourcen Wettbewerbsvorteile 
zu erzielen. In der Ressourcentheorie werden 
diese als strategisch wertvoll und begrenzt ver-
fügbar definiert. Mittels Fremdkapital können 
Unternehmungen schneller investieren und so-
mit auch schneller wachsen. Zudem kann 
durch den Leverage-Effekt unter günstigen 
Konditionen eine erhöhte Eigenkapitalrendite 
erzielt werden. Dies macht der nachhaltige und 
kostengünstige Zugang zu Fremdkapital zu  
einer wertvollen Ressource. 

Beeinflussende Faktoren

Gemäss der CFO-Umfrage von Deloitte im Ap-
ril 2010 sind Schweizer CFO der Ansicht, dass 
derzeit die Kreditverfügbarkeit gegeben ist 
und dass auch während der Finanzkrise in der 
Schweiz keine Kreditklemme herrschte. Trotz-

dem ist Fremdkapital grundsätzlich ein rares 
Gut, und der Zugang, je nach wirtschaftlicher 
Situation, eine Herausforderung. Die aktuell 
diskutierten höheren Eigenmittelanforderun-
gen von Banken können einerseits die Stabi-

lität von Banken erhöhen, anderseits führen 
diese aber zu einer reduzierten Finanzierungs-
fähigkeit der Banken. Diese werden weiterhin 
– jedoch stärker reguliert – aus einer ertrags-
optimierten Optik Kreditentscheide fällen. Der 

Stimmt der Kurs des Unternehmens? Für die  
Berechnung des Unternehmensratings bilden so-
wohl qualitative als auch quantitative  
Informationen die Datengrundlage.�
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Aufbau und Erhalt der Ressource «Zugang zu 
Fremdkapital» wird durch folgende Faktoren 
beeinflusst:

■■ Einbringen von Sicherheiten 
■■ Einhalten des Kreditvertrages
■■ Beziehungsqualität zwischen dem Unter-
nehmer und dem Kundenbetreuer

■■ Geringe Informationsasymmetrie
■■ Minimaler Moral Hazard
■■ Positive Risiko- und Potenzialbeurteilung 
seitens der Bank

■■ Transparenz für Kreditkompetenzträger

Einbringen von Sicherheiten
Leicht verwertbare Vermögenswerte wie bör-
senkotierte Wertschriften und Grundpfand-
rechte stellen für Banken anrechenbare Sicher-
heiten dar. Die Hinterlegung von Sicherheiten 
reduziert für Banken bei gleichbleibender Aus-
fallwahrscheinlichkeit des Kreditnehmers den 
erwarteten Verlust im Fall eines Ausfalls.

Einhalten des Kreditvertrags
Besteht eine längere Kreditbeziehung zwi-
schen der Bank und der Unternehmung, in der 
sich die Unternehmung an Rückzahlungster-
mine und an das fristgerechte Einreichen von 
vereinbarten Informationen (zum Beispiel Jah-
resrechnung und Revisionsbericht) gehalten 
hat, bildet dies ein wichtiges Element für die 
Weiterführung von Krediten.

Beziehungsqualität
Die Beziehung zwischen der Bank und dem 
Unternehmer hat einen massgeblichen Einfluss 
auf den informellen Informationsaustausch 
und beeinflusst die verfügbare Informations-
basis für den Kundenbetreuer. Je besser die Be-
ziehungsqualität ist, umso mehr Informatio-
nen vertraut der Unternehmer der Bank an. 
Dies fördert den konstruktiven Austausch in 
Problemsituationen, reduziert die Informati-
onsasymmetrie und bildet die Voraussetzung 
für eine erfolgreiche Zusammenarbeit.

Geringe Informationsasymmetrie
Unter Informationsasymmetrie in der KMU- 
Finanzierung wird die einseitig vorliegende  
Information verstanden, die es der Bank er-
schwert, eine aussagekräftige Beurteilung vor-
zunehmen. Die Informationsasymmetrie wird 
durch die zwei bereits zuvor genannten Fak-

toren «vertraglich eingereichte Informationen» 
und «vertrauensbasierte Beziehung» abge-
baut. Zudem reduzieren die Beziehungsdauer, 
die Stärke der Hausbankbeziehung (zum Bei-
spiel die Arten von getätigten Finanzgeschäf-
ten und der prozentuale Umsatzeingang über 
die Bankverbindung) und das Geschäftsver-
ständnis des Kundenbetreuers die Informati-
onsasymmetrie. Dies bedeutet: Je besser der 
Kundenbetreuer das Businessmodell versteht, 
je näher er die Geschäftsentwicklung verfolgt 
und je länger der geschäftsbezogene Erfah-
rungsschatz ist, desto geringer fällt die Bewer-
tungsunsicherheit aus und desto höher ist die 
Transparenz. Eine höhere Bewertungssicher-
heit unterstützt insbesondere auch in Unter-
nehmenskrisen, die Finanzierungsbereitschaft 
bis an die Grenze aufrechtzuerhalten. 

Minimaler Moral Hazard
Moral-Hazard-Effekte treten in der KMU- 
Finanzierung auf, wenn die Unternehmung  
auf Kosten des Fremdkapitalgebers höhere  
Risiken eingeht. Daher ist das Ausreizen des 
Leverage-Effekts auf Kosten der Bank uner-
wünscht. Das Moral-Hazard-Risiko kann durch 
die zuvor genannten Aspekte «vertrauensba-
sierte Beziehung» und «geringe Informations-
asymmetrie durch Transparenz» wesentlich re-
duziert werden.

Risiko- und Potenzialbeurteilung
Während der Unternehmer mit einer Innensicht 
aus seiner Firma den Markt und das Umfeld 
betrachtet, analysiert die Bank mit einer Aus
sensicht eine Unternehmung innerhalb einer 
Branche. Dabei beurteilt der Unternehmer vor-
wiegend die strategischen Optionen in der Zu-
kunft, während die Bank primär vergangen-
heitsbasierte Kennzahlen analysiert und sekun-
där das Marktpotenzial beurteilt. Deshalb 
resultiert eine natürliche Divergenz in der Risi-
kobeurteilung zwischen dem Unternehmer und 
der Bank, was dazu führen kann, dass die Ri-
siken aus Bankensicht höher eingestuft wer-
den. Gelingt es dem Unternehmer, die Risiken 
und das Potenzial aus seiner Sicht dem Kun-
denbetreuer überzeugend zu erläutern, so be-
einflusst dies die Finanzierung positiv. Zudem 
kann der Unternehmer die Risiko- und Poten-
zialbeurteilung der Bank beeinflussen, indem 
er die Unternehmung so führt, dass die quan-
titativen Kennzahlen für die bankinterne Bilanz-
analyse positiv ausfallen. Dies beinhaltet meist 
Kennzahlen wie: Kapitalbindungsdauer, Ver-
schuldung, Kapitalstruktur, Finanzkraft, Renta-
bilität, Personalaufwandquote und Wachstum. 
Nebst den quantitativen Kennzahlen beurtei-
len Banken jedoch auch qualitative Merkmale 
wie Management und Struktur, strategische 
Planung, Produktprogramm und Marktanteile, 

Teilnehmer für Studie gesucht

Ein praxisbezogenes Forschungsprojekt des 
schweizerischen Institut für Klein- und Mit-
telunternehmen an der Universität St. Gal-
len führt eine Erhebung über die Fremdka-
pitalsicherung bei KMU durch. Damit die Er-
hebung qualitativ hochwertige Antworten 
liefert, soll diese einerseits einen direkten 
Mehrwert für den Unternehmer bringen und 
andererseits anonym erfolgen. Der Mehr-
wert wird dadurch geschaffen, dass der Un-
ternehmer nebst seiner Selbsteinschätzung 
ein Fremdbild über die Aspekte der KMU-zu-
Bank-Beziehung erhält und damit die aktu-
elle Sicherung des Fremdkapitals besser ein-
schätzen kann. Die Anonymität ist gewähr-
leistet, da Unternehmungen nicht direkt 
angeschrieben werden, sondern ungenannt 
an der Studie teilnehmen können.

Sowohl die Selbsteinschätzung durch den 
Unternehmer als auch die Fremdeinschät-
zung durch den Kundenbetreuer der Bank 
wird mit dem gleichen Fragebogen erhoben. 
Der Fragebogen adressiert dabei die Aspek-
te Bonität, Vertragseinhaltung, Beziehungs-
qualität, Geschäftsverständnis des Kunden-
betreuers, Risikobeurteilung, Potenzialbeur-
teilung sowie die Beurteilung zukünftiger 
Finanzierungen. Er wurde in Zusammenar-
beit mit Unternehmern und Kundenbetreu-
ern ausgearbeitet und weist daher einen ho-
hen Praxisbezug auf. 

Für die Teilnahme an der Studie können sich 
Unternehmen unter www.strategie-kmu.ch 
informieren. 
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Controlling und Risikomanagement. Sowohl 
qualitative als auch quantitative Informationen 
bilden die Datengrundlage für die Berechnung 
des Unternehmensratings.

Transparenz für Kreditkompetenzträger
Die Aufbauorganisation für die Kreditgewäh-
rung ist bei Banken unterschiedlich geregelt. 
Dadurch kann eine unterschiedliche physische 
und organisatorische Distanz zwischen dem 
Kundenbetreuer und den rückgelagerten Ent-
scheidungsträgern der Kreditsprechung ent-
stehen und den internen Informationsfluss be-
einflussen. Deshalb ist es wichtig, nicht nur im 
Gespräch mit dem Kundenbetreuer zu über-
zeugen, sondern auch mittels eingereichten 
Dokumentationen ein optimaler Informations-
fluss zu rückgelagerten Entscheidungsträgern 
sicherzustellen.

Finanzierungsgrenzen

Die genannten Faktoren beeinflussen die 
nachhaltige Sicherung des Fremdkapitals für 
die KMU wesentlich, jedoch nicht abschlies
send. Ist die KMU zum Beispiel stark im in
ternationalen Geschäft tätig, so hängt das Ri-
siko und somit die Finanzierungsbereitschaft 
auch von den angebotenen Produkten zur Ab-
sicherung von Risiken im internationalen Han-
del ab. Ein weiterer Faktor für mittelgrosse Un-
ternehmungen ist das Eigenkapital und das 
Kreditportfolio der kreditgebenden Bank. Er-
hält diese von einer kleineren Bank, die mit 
eigenen Mitteln von 200 Mio. Franken ausge-
stattet ist, einen Kredit von 20 Mio. Franken, 
so stellt dies nach der Verordnung über die Ei-
genmittel und Risikoverteilung für Banken ein 
meldepflichtiges Klumpenrisiko (ERV Art. 83) 

dar. Eine wachsende Unternehmung sollte da-
her ab einem gewissen Finanzierungsbedarf 
bestrebt sein, eine weitere Bankbeziehung zu 
etablieren, um nicht zukünftig an Finanzie-
rungsgrenzen aufgrund der Bankgrösse oder 
Branchenkonzentration im Bankenportfolio zu 
stossen. Für eine Mehrbankenstrategie, die ab 
einer gewissen Grösse unabdinglich ist, soll-
te auf eine gleichwertige Behandlung der Fi-
nanzierungspartner (Pari-passu-Klausel) ge-
achtet werden.

Die Fähigkeit des Unternehmers, mit der Bank 
eine vertrauensbasierte und strategische Part-
nerschaft aufzubauen, wird den nachhaltigen 
Zugang zu Fremdkapital sichern und stellt da-
mit ein Erfolgsfaktor dar. 

Kontakt

Roland Wickart
Leiter Fachbereich Kreditrisiken

Tel. 044 292 34 06
mail@wickart.net

www.strategie-kmu.ch

Porträt

Roland Wickart leitet bei einer grösseren 
Schweizer Bank den Fachbereich Kredit
risiken und ist derzeit in ein Doktoratspro-
gramm für Strategie und Management an 
der Universität St. Gallen eingeschrieben. 
Er verfügt auch über Praxiserfahrungen im 
Bereich KMU-Management. Der vorliegen-
de Artikel reflektiert seine eigene Meinung 
und nicht jene des aktuellen oder von ver-
gangenen Arbeitgebern.

   Die Beziehung zwischen der Bank und dem 
Unternehmer hat einen massgeblichen Einfluss 
auf den informellen Informationsaustausch und 
damit auf die Informationsbasis des Betreuers.


