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Fur den kleinen Hunger zwischendurch: Der schnelle Einwurf in den Strafraum

Rate mal, wer da ratet? -

Vom Rating bel Risiko und vom Risiko

beim Rating.

Das Ranking bestimmt den Klassenbesten, das Rating die Note.

(Ein guter Bekannter von Neschle)

Jahresabschlisse haben uns schon lange erzahlt, was Unternehmungen verdient
haben. Oder ,verdient haben wollten®, wie Kundige wegen der Gestaltungsmaglich-
keiten dieses Berichtswesens haufig sagen und noch haufiger denken. Unkundige
belegen das mit dem bosen Wort ,Bilanzmanipulation®. Als ob man nicht auch Ge-
winn- und Verlustrechnung und Lagebericht ein wenig schonen oder auch ein wenig

hasslicher machen kdnnte. Das sind eben Unkundige und mdgen diese Kunst nicht.

Doch ebenso wenig wie eine Frau allein durch das Schminken eine andere Frau
wird, wird die Unternehmung dadurch eine andere Unternehmung, jedenfalls nicht
direkt. Indirekt moglicherweise: Wird ihr namlich die Schminke als eigene Schonheit
zugerechnet, erhéhen sich ihre Chancen. Und weil Erfolg ein Lacheln aufs Gesicht
zaubert, kann auch ihre Schonheit dabei wachsen. Doch wenn viel Volk viel zu frih
und viel zu sehr bezaubert ist, kann das zu Reaktionen wie bei Britney Spears fuh-
ren. Die Selbstdisziplin geht verloren und im vermeintlich schénen Schwan erscheint
das hassliche Entlein. Noch wichtiger als beim Schénmachen das Mal} zu wahren, ist
es, dies bei der Beurteilung der (gegenwartigen) Schonheit zu tun! Wer hat in der
gelben Presse nicht schon mal Stars ohne Schminke gesehen. Da liegt eine ganz
schone Streuung zwischen den Bildern der Erscheinungen. Apropos ,Streuung®! Die

bringt mich zum Rating.

Bei Unternehmungen ist der Jahresabschluss namlich fir den Mittelwert (u) zustan-

dig, Rating fur die Streuung (o).



A. Rating, was soll das? Rating, wer macht das?

Kennt man die Abschlisse mehrerer Jahre, so hat man einen Eindruck von der
durchschnittlichen ,Ertraglichkeit” der Unternehmung fur die Anteilseigner (und zum
Teil auch fur andere). Na gut, eigentlich weil® man nur, wie ,ertraglich“ die Unterneh-
mung in diesen Jahren war. Und manchmal ist es auch ein etwas schongerechneter
Durchschnitt. Doch keineswegs immer! Denn gegen die Begehrlichkeit dummer und
frecher Aktionare hilft nur, dass man ihnen gar nicht erst zeigt, was sie haben kénn-
ten. In diesem Fall gilt fur die Unternehmung: Immer zlchtig auftreten und die wah-

ren Reize verbergen!

So haben jedenfalls die deutschen Unternehmen bis vor wenigen Jahren noch ge-
dacht. Bis die Amerikaner ihnen gezeigt haben, welche Investoren sie haben konn-
ten, wenn sie ihre Reize offener zu Markte trigen, und wie viel sie verlangen konn-
ten, sollten sie sich dann auch noch zum Verkauf dieser Reize mitsamt dem Unter-

nehmenskorper entschlief3en.

Damit begann in Deutschland das Zeitalter der Promiskuitat, der Hochzeiten und
Scheidungen. Man schloss sich zusammen und trennte sich wieder, kaufte die Toch-
ter von anderen und stiel3 sie wieder ab. M & A nannte man das Ganze, was auf
English ,Mergers and Acquisitions® heifl3t und auf deutsch salopp ,Mdégen und Ab-

schleppen®. Alle mit allen und jede mit jedem, wie 1968 in der Kommune 1.

Patchwork-Unternehmensfamilien bevdlkerten von da an die Welt. Dann wieder bil-
deten sich Kernfamilien heraus, weil ein Teil der Familie auszog. Damit nahm Trend
zu Singles zu. Man heiratete zwar nicht (mehr), traf sich aber haufig bei Netzwerk-

Parties, aus denen die Kontakte herruhrten, die man dann ,halbfest® pflegte.

Dadurch entstand aber die zunehmende Gefahr, sich zu infizieren: Wer war der an-
dere wirklich, mit wem hatte man es zu tun? Brauchte man einen Schutz im Umgang
mit ihm? Gehorte er zur ,Risikogruppe“? Hinterlie® ein zu enger Kontakt mit ihm ei-
nen bleibenden Schaden? Hatte er am Ende sogar AIDS, das Allgemeines Insolvenz

Desaster Syndrom? Steckte er einen an und riss mit in den Unternehmenstod?

Und schon sind wir wieder beim Rating! Rating hat namlich viel mit der Frage einer
stabilen Gesundheit zu tun. Der durchschnittliche Auftritt meines Partners auf den

letzten Netzwerk-Parties sagt mir noch nicht, welches Risiko mein Kontakt mit ihm



knftig birgt. Das hangt auch davon ab, was er sonst noch treibt und mit wem. Was

also sind seine Risikofaktoren? -

Bevor ich vollends ,politisch unkorrekt” werde, will ich nun die Metaphorik anpassen
und mit einem weniger aufregenden Gleichnis sprechen. Denn der Kopf ist gefragt

und alles Blut muss ins Hirn:

Jeder, der ein Auto besitzt, hat eine Autoversicherung. Die Versicherungsgesellschaft
ist ein riesiges Wettburo fur Schaden am Auto, Unfallschaden und andere. Die Versi-
cherungsnehmer wetten dagegen. Das mussen sie sogar hierzulande von Staatswe-
gen! (Lottospielen muss keiner!) Damit gewinnen sie von der Versicherung genau
dann Geld, wenn sie auf der Stral’e welches verloren haben oder das die Versiche-

rung glauben lassen kdnnen.

Im Laufe der Zeit haben die Versicherungen nun festgestellt, woran es liegt, dass
Leute ihr Geld auf der Strale verlieren oder zu verlieren scheinen. Und da sie immer
zahlen mussen, wenn das so ist, sollen genau die Leute ihren Einsatz erhdhen, die

,wahrscheinlich” 6fter ihr Geld verlieren oder zu verlieren scheinen.

Was ,wahrscheinlich® ist, leitet man aus vielen Statistiken der Vergangenheit ab. Die
konnen allerdings nur herauswerfen, was man als Informationen vorher in sie hinein-
gesteckt hat. Will man also feststellen, ob Manner haufiger ,verunfallen“(,Hier spricht
die Polizei!) als Frauen, muss man Unfalldaten mit Geschlechtszuordnung haben.
Dasselbe gilt fur alle anderen Differenzierungskriterien wie Autotyp, Alter, Wohnort,
Garagenbesitz, Reparaturbetrieb im Schadensfall, die auf Eintritt und Hohe des zu

regulierenden Schadens einwirken.

Differenzierung heif3t immer auch Diskriminierung, ist also nichts flur Linksintellektuel-
le. Diskriminierung hat auf rein geistiger Ebene nur ideelle Folgen. Doch materielle,
wenn man ebensolche Folgen daran knupft, etwa unterschiedlich hohe Versiche-
rungspramien. Manche Kriterien darf man dabei gar nicht beachten, wegen ,politi-
scher Inkorrektheit‘. Selbst wenn man ,statistisch korrekte“ Daten hatte! Falls Men-
schen mit hellgriner Hautfarbe signifikant mehr Unfalle verursachten als solche mit
dunkelblauer; oder Atheisten mehr als Protestanten und die wiederum mehr als Ka-
tholiken, dann hatte man 1. diese Informationen in aller Regel nicht, also schon gar
nicht durchgangig, und durfte sie 2. gar nicht einsetzen, selbst wenn man sie hatte

und ein signifikanter Zusammenhang gegeben ware.



Trotzdem haben die Versicherungen immer mehr Risikofaktoren festgestellt und zur
Pramiendifferenzierung eingesetzt. So zahlt man neuerdings eine niedrigere Pramie,
wenn man der Versicherung die (Real-) Option einraumt, bei der Schadensbehebung

eine Werkstatt inrer Wahl zu akzeptieren. -

Die Gesamtpramie bestimmt sich aus der Kombination aller Risikofaktoren und der
Addition aller Pramienbestandteile’. So! Damit sind wir schon wieder einmal beim
Rating und seiner Funktion. Denn die HOhe der Risikopramie bei der Kreditvergabe
bestimmt sich im Grunde genau so. Denn was der Unfall bei der Autoversicherung
ist, das ist die Insolvenz beim Kreditvertrag. Der Kreditvertrag besteht allerdings aus

(mindestens) zwei gekoppelten Vertragen.

Beim dem einen Vertrag geht es um das Verleihen von Geld gegen Zinsen, bei dem
anderen darum, dass die Bank bei Insolvenz des Kreditnehmers den Restkreditbe-
trag versichert. Es herrscht sozusagen ,Gedeckzwang®: Wer das Pils will, muss den
Korn dazu nehmen! Man zahlt nur einen Zins, doch der spaltet sich auf: Fir den ers-
ten ,Vertrag“ gibt es den am Markt herrschenden ,risikofreien” Zinssatz, fur den zwei-
ten eine ,Versicherungspramie® in Form eines Zinsaufschlags, der vom Rating ab-
hangt.

Der wichtigste Unterschied gegentber der Autoversicherung: Risikofaktoren, die bei
der Autoversicherung offen gezeigt werden, wirken beim Rating nur im Hintergrund:
durch Zuteilung zu einer ,Risikoklasse®. Die ist das Substrat gleichzeitiger Wirksam-
keit mehrerer Risikofaktoren. Aus der Einordnung in die Risikoklasse bestimmt sich
die ,Versicherungspramie® beim Kreditrisiko. So als wirde man von seiner Autoversi-
cherung folgenden Bescheid erhalten: ,Aus der Kombination ihrer Risikofaktoren
[Man erahnt diese zwar?, kennt sie aber im Einzelnen ebenso wenig wie deren Ge-
wichtung!] ergibt sich die Einordnung in Risikoklasse 13. Daraus folgt ein Versiche-
rungsbeitrag von 825,23 Euro pro Jahr.“ Das gesamte Risikourteil in einer Zahl: Das
war bei der Autoversicherung vielleicht einmal! Heute gibt es einen von Versicherung
zu Versicherung unterschiedlichen Strauld von Risikokriterien und ein jeweils zuge-

ordnetes Auf- oder Abgeld. — Doch kommen wir wieder zum Kreditvertrag:

' Puristen schreien hier auf; ,Das geht doch nicht an! Sind denn alle Einzelrisiken vollstandig positiv
mit einander korreliert!* Nee, sindse nich! Aber da geht der Ausgleich zum Teil Gber den groRen Topf
in die Kalkulation der Einzelpramien ein. Das ist sicher nur ungefahr richtig, aber nicht genau falsch.

% Da kann die Ahnung manchmal ganz schén triigen. Wer fahrt besser und sicherer Auto? Die Manner



Mit dessen Vertragsbestandteilen kann eine Bank so umgehen, wie ich friher mit
dem ,Gedeckzwang“ (Ich bin schon so alt, dass ich den noch kannte!). Das gezwun-
genermalden zu kaufende ,Herren-Gedeck® aus Pils und Korn teilte ich auf. Den
Schnaps reichte ich weiter an den, der damit besser fertig wurde. Der zweigte dafur
aus seinem Gedeck ab und zu ein Pils ab. Genauso kann eine Bank den Risikobe-
standteil weitergeben, den sie vielleicht gar nicht wollte (Nattrlich an den, von dem

sie das meiste Pils dafur bekommt!).

Mit dieser ,Kreditversicherung® sind wir wieder beim Rating: Denn wie viel die Bank

fur diese Risikoweitergabe zahlen muss, hangt wiederum vom Rating ab.

Rating machen allerdings nicht nur die Banken. Die machen es nur nach! Nicht den
Autoversicherern! So abstrakt und tief denken deutsche Banker nicht! Nein, den gro-
Ren und mittlerweile vielen kleinen Rating-Agenturen, die die Welt den mit verschie-

densten Ratings fur unterschiedlichste Adressaten versorgen.

Doch warum machen Banken das? Diese Frage muss man gleich zweimal stellen,
denn zu wenige verstehen die Antwort darauf! Sie stellen sich nicht einmal die nahe-
liegende Frage, warum Unternehmen zwar den Jahresabschluss selbst machen, sich
aber ihr Rating machen lassen? Neben Grundsatzen ordnungsmaliger Buchfuhrung
fur den Jahresabschluss konnte es doch Grundsatze ordnungsmafiger Risikoeinstu-
fung fur das Rating geben, nach denen jede Unternehmung es sich selbst macht und

der Wirtschaftspriufer gucken kommit.

Wenn man ehrlich ist, machen die kleinen Unternehmungen ja ihren Abschluss nicht
selbst, sondern verwenden die ,Abschlussagentur® Steuerberater. Nur die grof’en
machen es selbst, aber gerade die lassen sich am ehesten raten (und natuirlich auch
raten durch den Unternehmensberater). Und zwar freiwillig von internationalen Agen-
turen! Rating hat was, etwas anderes als das Jahresabschlussergebnis! Aul3en ist es
Zertifikat und Gutesiegel und innen bendtigt man dazu jede Menge Vergleichsmate-
rial und Insolvenzstatistiken. Daher wird ein selbsterstelltes Rating schon von der
Inputseite her ein komplexes Unterfangen. Das aber beantwortet noch nicht die fol-

gende Frage:



B. Warum nur, warum machen Banken Rating?

~Weil sie es miussen!“, sagen die meisten. In der Schweiz haben sie es verbaselt: mit
Basel II. Das sollte zunachst nur fur internationale Institute gelten. Doch jetzt missen
alle Banken dran glauben. Und weil die Deutschen fur ihren vorauseilenden Gehor-
sam fast ebenso bekannt und berlchtigt sind wie flr die Liegenreservierung durch
Handtuchauflegen am Mittelmeer, machen sie es schneller, umfassender und ge-

nauer als alle anderen. Deshalb gibt es hierzulande so viel Gefasel (iber Basel®.

Ist diese Ansicht richtig? Deutsche machen zwar immer, was sie mussen. Aber eine
andere Antwort ist zumindest denkbar. Banken raten, weil ... ? Das ist dieselbe Ant-
wort, wie auf die Frage, warum Hunde und Katzen ihre Geschlechtsteile lecken: Weil

sie es konnen!

Und wer es am besten kann, der macht es auch am besten. Doch warum soll man
alles machen, was man kann, wo die meisten nicht einmal konnen, was sie machen?
Schauen wir mal hinuber zu denen, die so etwas schon langer tun: zu den Autoversi-

cherern!

Stellen wir uns einen Autoversicherer A (wie Ahnungsloser) vor, der jedes Auto zu
einer einzigen Pramie versichert, zwei naturlich zur doppelten und so Ford. (Pardon:
sofort! Nee, so fort.). Dabei beachtet er keinerlei Risikofaktor, weder Auto- noch Fah-
rerinnentyp. Banken waren damit in der Behandlung von Kreditrisiken vor ein paar
Jahren recht treffend beschrieben. Sie haben namlich fast nicht differenziert zwi-

schen den Risiken verschiedener Unternehmenskunden.

Nun stelle ein Konkurrent B (wie Besserwisser), der bislang dasselbe undifferenzier-
te Pramiensystem hatte, fest: Blondinen mit roten Alfas sind signifikant starker in Un-

falle verwickelt und verursachen mehr Schaden als Briinette mit silbernen VWs.

Da B damals an der Universitat etwas von ,verursachungsgerechter Preisstellung”
gehort hat und den Vorteilen dieser Preisstellung im Wettbewerb, will er etwas an-
dern. Uber das Ergebnis seiner Uberlegungen gibt Vetriebsleiter WeilR Bescheid an
die Versicherungsnehmerinnen: ,Blondinen mit roten Alfas zahlen jetzt mehr, Brunet-

te mit silbernen VWs weniger!*

® Leon Neschle zieht aus naheliegenden Griinden die englische Bezeichnung ,Basle” statt ,Basel” vor.
Er hat daflir nach einer Portion Spatzle eine Unterschriffensammlung in Stuttgart durchgefihrt. Mit
Uberwaltigendem Ergebnis. Denn: Wie viel tiefer wirde Basle Il (sprich: Baas-le!) doch aufgehangt,
wie viel niedlicher klange es mit der schwabischen Ver- und Zerkleinerungsform ,-le“.



Das lassen sich die Blondinen von B nicht bieten, die Brinetten allerdings gerne an-
bieten. Daher wandern die Blondinen zu A, die Brunetten zu B. Dadurch steigt das
Gesamtrisiko bei A, es sinkt bei B. So lassen sich weitere Risikofaktoren durchhe-
cheln, immer mit demselben Ergebnis: Es steigt das Gesamtrisiko bei A und sinkt bei
B. Da A nun die Brunetten mit den silbernen VWs fur die Quersubvention fehlen,
wird er seine Pramien erhdhen. Das treibt B weitere Kundschaft mit relativ geringen
Risiken in die Arme, was zur erneuten Pramienerhdhung bei A fihren muss oder

zum sofortigen Untergang im Wettbewerb.

Und die Moral von der Geschicht: Findet einer eine Mdéglichkeit, Risiken verlasslich
zu differenzieren, mussen die anderen ihm folgen oder besser differenzieren als er,

um am Markt zu bleiben. Und je transparenter der Markt, desto starker der Druck! -

Doch eine Sache ist erstaunlich: Wenn die Kenntnis von Risikofaktoren und deren
Widerspielung in der Pramie ein so wichtiger Wettbewerbsfaktor ist, warum legen die
Autoversicherer ihre Kenntnisse so gnadenlos offen? Banken tun das nicht! Hier ver-
bergen sich die Risikofaktoren hinter dem Ratingurteil. Die Risikofaktoren sind mehr

oder minder ,Betriebsgeheimnis® wie das Rezept von Coca-Cola. —

Ich kann und will hier nicht alles erklaren! Also denkt selbst mal nach, wenn lhr es
wissen wollt! Wozu habt Ihr Euren Kopf? Nur zum Haareschneiden? Oder damit |hr

Euer Stroh nicht in der Hand tragen musst? -

Warum die Banken es machen, wissen wir nun! Nicht, weil sie es mussen! Wegen
Basel Il oder so! Vollig uberbewertet: die Baselei! - Well sie es kdnnen! Das ist die
Antwort. Und sie machen es besonders gut, wenn sie die Risikofaktoren treffsicher
auffinden. Dennoch ist die Sache mit dem Rating irgendwie unfertig. Individuelle Ri-
siken werden damit nicht abgebildet. Es entscheidet allein die Zugehorigkeit zu einer
Gruppe mit denselben Risikofaktoren: Der junge, mannliche Fahranfanger mit gerin-
ger Fahrpraxis und ohne Garage zahlt eine Heidenpramie, weil er zu einer durch die-
se Eigenschaften gekennzeichneten Risikogruppe gehort. Dabei hat er auffallend
weibliche Zuge, ist altklug, so um- wie einsichtig und stellt sein Auto nie in der Bronx
ab. Mit den risikorelevanten Einstellungen und dem Verhalten seiner Risikogruppe

hat er rein gar nichts zu tun.

Nicht anders ergeht es Unternehmungen, welche die hinter einem Rating stehenden
Risikoeigenschaften haben. Auch sie konnen sich durch (Risiko-)Einstellung und

Verhalten von der ihnen zugeordneten Gruppe unterscheiden. Auch fur sie gilt je-



doch bei gleichen Risikoeigenschaften auch ein gleiches Rating. Und der alte Spruch
aus Kindertagen: Mitgehangen, mitgefangen! Im Guten ist das gut, im Bdsen ist das
bose. Da kann man nur auf bessere und individuellere Kriterien der Risikoidentifizie-

rung hoffen.

Das Ganze ware noch nicht so tragisch, gabe es beim Rating nicht einen Effekt, den
es bei der Autoversicherung nicht gibt. Bei hdheren Pramien fahren die Autofahrer
namlich eher vorsichtig und widerlegen tendenziell ihre ungunstige Unfallprognose
(self-destroying prophecy). Beim Unternehmensrating ist das fundamental anders:
Schlecht geratete Unternehmen zahlen eine héhere Pramie im Zinssatz. Uber die
finanzielle Hebelwirkung (financial leverage) geraten sie daher leichter in Insolvenz-
gefahr. Besseres Rating und niedrigere Risikozuschlage erzeugen dagegen eine
niedrigere Insolvenzgefahr. Doch immer neigt das Rating dazu, sich selbst zu besta-
tigen. Diese self-fulfilling prophecy gibt dem Rater sozusagen im Nachhinein auch
dann recht, wenn er im Vorhinein falsch lag. Wer in die Bronx abgeschoben wurde,

bleibt dort. Wer in den Himmel gehoben wurde auch.

Das ist sicher Ubertrieben, doch wird dieser Effekt ansonsten eher untertrieben, wenn
nicht totgeschwiegen. Doch die Unternehmungen haben sich etwas dagegen uber-
legt. Sie geben sich amerikanisch: Auch wenn es ihnen sauschlecht geht, tun sie, als

ginge es ihnen gut, furchterlich gut:

Schon manche Unternehmung hat auf diese Weise mit viel Schminke im Abschluss
harte Zeiten Uberstanden und steht heute wiedererstarkt vor uns. Es gibt sogar bds-
ziingige Bayern und Dortmunder die behaupten die natiirlich ,unwahre Tatsache“*,
der FC Schalke 04 ware langst pleite und die Liga hatte den Verein verstol3en, hatte
er sich nicht mit ganzen Potten von Abschluss-Schminke Uber harte Zeiten gespach-
telt. Da war man auf dem Spielfeld schon schwach im Abschluss, aber noch viel
schwacher im finanziellen. Dann hatten die Banken den Hahn zugedreht und Schal-

ke wirde in dieser Saison nicht um die Meisterschaft kampfen.

Doch machen wir die Banken nicht schlecht! Beim Rating sind sie es ohnehin, als

schlechte Nachahmungstater. lhre Vorbilder sind dabei die groRen Agenturen.

4 L,Unwahre Tatsachen® sind so etwas wie ,klarer Nebel“. Diesen zu verbreiten, bemuht sich diese
Aussage.



C. Banken als Nachahmungstater beim Rating. Or: ,Why is the Standard so
Poor? — The Standard is Standard and Poors. That is Poor!®

Als die Autos erfunden wurden, suchte man die Vorbilder nicht bei den stromlinien-
formigen Fischen aus dem Golf-Strom (Der entsprang damals auch noch nicht in
Wolfsburg!). Nicht einmal fur die Autos, die den Motor hinten hatten, also schwanzge-
trieben waren. Die Vorbilder waren vielmehr Kutschen und Karossen. Letztere hie-

Ren wahrscheinlich so, weil deren Antrieb aus vorn angespannten Rossen bestand.

Viele, viele Jahre baute man nach diesem Vorbild. Der VW-Kafer und die Ente hatten
noch bis ins Ende des letzten Jahrhunderts den bootsférmigen Bauch dieser Karos-
sen (War das Boot Vorbild der Karossen?). Der Kafer erinnert sogar mit seinem funk-
tionslosen seitlichen Trittbrett daran. Und mit einem Kot-Fllgel, der seinem Namen
alle Ehre macht. Der noch aussieht wie ein Fligel und sich besonders eignet, den
Kot der Pferde vom Gesicht des Kutschers abzuhalten. Noch heute glauben viele
auch, die einzig vernlnftige Kennzahl, die Kraft der Autos zu messen, bestlinde in
Pferdestarken (PS). Kilowatt (KW) sei dagegen nur etwas flr Autos mit Elektromotor.
Die aber erkennen wir gar nicht als richtige Autos an, so wie mein Hund Lucy nie be-

greift, dass Pudel auch echte Hunde sind.

Warum erzahle ich hier einen vom Pferd und Hund? Ganz einfach: Weil es passt! —
Mir und Uberhaupt! Denn die Banken haben bei der Erfindung des ,internen Ratings*
ihre Vorbilder nicht bei Risikoeinstufungen der Versicherungen gesehen, sondern bei
den ,externen Ratings” der gro3en Agenturen: Standard & Poors, Moody’s und Fitch
IBCA. Die bauten die Kutschen ,externes Rating“ als Vorbilder flr die neu entwickel-

ten Autos ,internes Rating”“ bei den Banken und ihren Verbanden.

Die groRen Agenturen bieten vielerlei Ratings, zu vielerlei Zwecken. Sie raten zum
Beispiel Wertpapiere, wie Pfandbriefe. Und sie raten meist sehr gro3e Unterneh-
mungen, haufig alle drei nacheinander und nicht immer mit demselben Ergebnis. lhre
(bank-externen) Unternehmensratings sollen ebenfalls Auskunft geben Uber Insol-
venzwahrscheinlichkeiten. Dafur benutzen sie halbwegs geheime Ingredienzien mit
ziemlich geheimen Zusammensetzungen: harte und weiche, quantitative und qualita-
tive, finanzielle und nichtfinanzielle Kriterien, also etwa die Eigenkapitalquote (hart,
quantitativ, finanziell), den Marktanteil (hart, quantitativ, nichtfinanziell) oder den

Ausbildungsstand der Mitarbeiter (weich, qualitativ, nichtfinanziell).
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Diese externen Ratings lieferten die Vorbilder flr die Entwicklungsarbeit in der ge-
heimen Alchemistenkiiche des internen Bankenratings. In deren Geheimnisse bin ich
eingeweiht, durfte es aber nicht sein. Doch verrate ich nichts! Schon wegen des
Wettbewerbs!

Doch eins ist vollig anders beim externen Rating der Agenturen und beim internen
Rating der Banken. Das externe Rating richtet sich im Grunde an jedermann. Kredit-
geber konnen daraus Kreditrisiken ableiten, Arbeithehmer etwas (wenngleich bei wei-
tem nicht alles) Uber ihr Arbeitsplatzrisiko, Konsorten eines Konsortiums Uber dessen
Stabilitat und die ,Standfestigkeit anderer Konsorten. Intimitaten aus Einzelbezie-

hungen spielen dabei keine Rolle, konnten und sollen es auch gar nicht.

Bei den intimen Beziehungen zwischen Bank und Kunde ware es dagegen Informati-
onsunterdrickung, wurde man hier solche ,Intimitaten® aulRerhalb der Betrachtung
lassen. Banken kdonnen und sollen daher die Haufigkeit und Hohe der Kontouberzie-
hung oder eine mdgliche Beratungsresistenz in ihr internes Ratingurteil einflieRen
lassen. Das tun sie auch, aber nur zum Teil. Daher ist das Auto ,internes Rating”
zum Teil noch so aufgebaut wie die Kutsche ,externes Rating“. Und doch noch zu
sehr! Drei Beispiele dazu, die im Grunde samtlich Optionen auf eine aktive Risiko-

steuerung des Kreditnehmers durch die Bank sind:

1. Mit Misstrauen, -gunst und Neid erflllt es den gemeinen Deutschen, hort er
von Aufsichtsratsmandaten fur Bankvorstande. Dann sieht er wenig Arbeit,
wenig Verantwortung und viel Geld, obwohl es vor allem bei kleineren Start-
ups um viel Arbeit, viel Verantwortung und wenig Geld geht. Doch da nur der
Kaviarschmaus bekannt wird, verwechselt man gerne das Brot und Butter-
Geschaft damit.

Nun kann es jedoch fur eine Bank sinnvoll sein, in einem Aufsichtsrat vertreten
zu sein: Sie kommt schneller und verlasslicher an Unternehmensdaten und
Planzahlen und sie kann die Managementqualitat besser einschatzen. Die
Verringerung des Informationsrisikos musste in ein verbessertes Rating und
niedrigere Kreditzinsen munden. Doch in aller Regel ist das nicht konsequent
ins interne Rating der Banken eingepflegt. Denn fur das ,externe Rating“ der
Agenturen ist es naturlich unbeachtlich: Hierin wird von solch intimen Bezie-

hungen abstrahiert.
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2. Aus der Bankbeziehung kénnen sich Folgegeschafte ergeben, mit ihr Folge-
geschafte zusammenhangen. Cross-Selling, z.B. von Versicherungen, kommt
hinzu. Klar dass dies fur das externe Rating keine Bedeutung hat. Aber auch

fur das interne?

3. Die Bank konnte generell Einfluss nehmen auf die Vertragspartner der Unter-
nehmung und sich eine Option darauf ausbitten, fir Steuer- und Unterneh-
mensberater ebenso wie im Worst Case fur den Insolvenzverwalter. Im exter-

nen Rating ohne Bedeutung. Aber auch im internen?

»Irgendwie“ berucksichtigen Banken diese Dinge meist fur eine abweichende Zinszu-
sage. Doch konsequent ins interne Rating integriert sind sie nicht. Man hat sich eben

noch nicht von seinem Vorbild gelost: dem externen Rating der grol3en Agenturen.

Es gibt also noch etwas zu tun beim Rating der Banken. Doch seien wir froh, dass
wir auf dem Weg sind, sonst waren wir schon unter der Erde! Und da will auch im

Ruhrgebiet seit langerer Zeit niemand mehr hin! -

Was weily man nun nach dem Lesen dieses Depeschle Uber Rating: Nicht viel (falls
man vorher nichts dartuber wusste), doch viel mehr als viele die (glauben,) viel dar-

uber wissen!

- Ende des Depeschle —

Das Rating misst (ist) ein Risiko,
auch bei Kommandit & Co.
Doch konnt’ die Bank es besser messen,
wurd’ sie nicht die Option vergessen,
mit der sie selbst das Risiko steuert,

es unterdrickt oder anfeuert.
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