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11. Restrukturierungsbarometer

Die Kreditvergabe wird

Immer lockerer

Der scharfe Wettbewerb im Kreditgeschiaft macht sich in den Konditionen
bemerkbar: Die Kreditstandards weichen immer starker auf, das zeigt die
Auswertung des 11. Restrukturierungsbarometers.

— Die seitJahren robuste Konjunktur in Deutsch-
land macht sich inzwischen in einer anziehenden
Kreditnachfrage bemerkbar. Dabei zeigt sich, dass
die Banken und Sparkassen ihre Standards fir die
Vergabe von Krediten zunehmend aufweichen. Das
ist ein Ergebnis des 11. Restrukturierungsbarome-
ters, das FINANCE in Zusammenarbeit mit dem
Beratungshaus Struktur Management Partner im
September dieses Jahres durchgefthrt hat.

Der Anteil der Restrukturierungsexperten, die
in den vergangenen sechs Monaten einen weiteren
Verfall der Kreditstandards beobachtet haben, ist
mit 71 Prozent so hoch wie noch nie. Gleichzeitig
ist der Anteil derer, die im Betrachtungszeitraum
keinen weiteren Verfall beobachtet haben, mit 14
Prozent auf einen neuen Tiefststand gesunken.
Besonders kreditnehmerfreundliche Bedingungen
haben die befragten Banker bei konventionellen
Unternehmenskrediten ausgemacht.

Der Befund wird auch durch Daten der Europa-
ischen Zentralbank (EZB) gestutzt. Deren Umfrage
zum Kreditgeschift der Banken im Euroraum zeigte

Haben Sie in den vergangenen sechs Monaten
einen weiteren Verfall der Kreditstandards
beobachtet? (angaben in Prozent)
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im zweiten Quartal dieses Jahres tiberraschend eine
abermalige Lockerung der Kreditstandards, ob-
wohl laut Angaben der Zentralbank in der voran-
gegangenen Umfrage eine leichte Straffung erwar-
tet worden war. Auch die EZB fiihrte als Triebfeder
dieser Entwicklung den Wettbewerbsdruck unter
den Kreditinstituten an.

Risikomargen sinken weiter

Befragt nach den Trends in der Kreditvergabe,
berichtete der GrofSteil der befragten Banker (63
Prozent) von sinkenden Risikomargen. Allerdings
wurde dieser Punkt in den vorangegangenen Befra-
gungen deutlich haufiger genannt. Das ldsst darauf
schlieSen, dass bei den Zinsmargen fur neu ver-
gebene Kredite allmihlich ein Boden erreicht ist.
Deutlich mehr Restrukturierungsexperten haben
dagegen von niedrigeren Dokumentationsstan-
dards berichtet (38 Prozent).

In das Bild eines wettbewerbsintensiven Kre-
ditgeschifts passt auch die Beurteilung der aktu-
ellen Finanzierungsbedingungen. So ist der Anteil
der Befragten, die bei Restrukturierungsfillen die
Finanzierung als einfach oder sehr einfach ein-
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Die Umfrage

Das Restrukturie-
rungsbarometer ist
eine Onlineumfra-

ge, die regelmasig
von FINANCE in
Zusammenarbeit mit
dem Beratungshaus
Struktur Management
Partner unter Profes-
sionals aus dem Inten-
sive-Care-Bereich von
Banken durchgefiihrt
wird. Die Umfrage
beleuchtet die aktu-
elle Marktsituation in
der Finanzierung von
Krisenfallen. An der
aktuellen Umfrage
haben 65 Spezialisten
teilgenommen und die
Fragebdgen ganz oder
teilweise ausgefiillt.
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Die Befragten

Die Restrukturie-
rungsexperten re-
prasentieren alle drei
Sédulen des deutschen
Bankensystems sowie
in Deutschland tatige
Auslandsbanken. Die
Befragten arbeiten
sowohlin den Stabs-
stellen der Institute
als auch in regionalen
Einheiten. Auch deut-
sche Warenkreditver-
sicherer sind in die
Befragung einbezogen
worden.
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Wie stellt sich die Finanzierung von Restrukturierungsfallen zurzeit dar? (Angaben in Prozent)
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schitzten, um lediglich einen Prozentpunkt auf 14
Prozent abgerutscht. Fiir die Mehrheit — 51 Prozent
— sind die Finanzierungsbedingungen unverandert.
31 Prozent berichteten von schwierigen oder sehr
schwierigen Finanzierungsbedingungen, was den
Schluss zulisst, dass Unternehmen, die trotz der au-
Berordentlich positiven Umfeldbedingungen in die
Krise geraten, in der Regel auch schwierige Falle
sind. Experten bestitigen, dass viele Restrukturie-
rungsfille, die jetzt sichtbar werden, aufgrund von
zum Teil irreparablen Geschiftsmodellen und ho-
hem Bedarf nach ,,Fresh Money“ kaum sanierungs-
fahig sind.

Befragt nach dem allgemeinen Restrukturie-
rungsumfeld, zeichnen die Banker ein etwas op-
timistischeres Bild. 43 Prozent der Restrukturie-
rungsexperten gaben an, in den vergangenen sechs
Monaten weniger neue Krisenfille zur Bearbeitung
auf den Tisch bekommen zu haben (Frihjahr 2017:
38 Prozent). Korrespondierend dazu ging der An-
teil derer, die steigende Zahlen registrierten, auf 18
Prozent zuriick. Auf Branchen heruntergebrochen,
hat der Sektor ,,Textil und Bekleidung“ den Be-
reich ,Handel und E-Commerce“ von der Spitze
verdrangt. Beide Sektoren dominierten in den ver-
gangenen Monaten mit Abstand die ,,Restruktu-
rierungshitliste“, wohingegen sich beim einstigen
Sorgenkind ,,Umwelttechnologien und erneuerbare

Wie viele neue Falle haben Sie im vergange-
nen Halbjahr zur Bearbeitung bekommen?

(Angaben in Prozent)
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Energien® eine Entspannung abzeichnet. In diesem
Sektor scheint die Marktbereinigung im Wesentli-
chen abgeschlossen zu sein.

Anhaltend positiv stellen sich auch die Er-
folgsaussichten von Restrukturierungsfillen dar.
Im Vergleich zur vorangegangenen Befragung blieb
das Lager derer, die mehr Engagements aus der
»Intensivstation“ wieder in den Marktbereich zu-
riickgefiihrt haben, mit 42 Prozent konstant — und
damit erneut tiber dem Durchschnittswert der ver-
gangenen Jahre. Allerdings meldeten 11 Prozent der
Experten einen Anstieg der Insolvenzzahlen bei den
von ihnen betreuten Krisenfallen. Bei der vorange-
gangenen Befragung waren das mit 7 Prozent noch
deutlich weniger.

Komplexitit der Fille bleibt gleich

Keine gravierenden Verschiebungen erwarten die
Umfrageteilnehmer bei der Zahl neuer Restruktu-
rierungsfille in den kommenden sechs Monaten:
Zwar rechnen mittlerweile 22 Prozent mit zuneh-
menden oder deutlich zunehmenden Zahlen (Friih-
jahr 2017: 20 Prozent). Allerdings liegt dieser Wert
noch immer deutlich unter dem Durchschnitt der
im Sommer 2012 begonnenen Erhebung. Das La-
ger derer, die von unverdnderten Fallzahlen aus-
gehen, liegt mit 58 Prozent auf einem Allzeithoch.
14 Prozent gehen von einer abnehmenden oder gar
deutlich abnehmenden Zahl an Restrukturierungs-
fillen aus. Untermauert wird diese unter dem Strich
positive Erwartung durch die zuletzt permanent
nach oben korrigierten Wachstumsaussichten in
Deutschland.

Unverindert werden auch die Herausforderun-
gen beurteilt, denen Restrukturierungsexperten bei
der Bearbeitung von Unternehmenskrisen gegen-
uberstehen. 42 Prozent der Experten berichteten
von einer gestiegenen oder deutlich gestiegenen
Komplexitdt der Restrukturierungsfille (Frithjahr
2017: 41 Prozent). Ahnliches gilt fiir die Frage nach
der Qualitat der Restrukturierungskonzepte.

Deutlichere Abweichungen zur vorangegan-
genen Erhebung gab es bei der Frage, ob Banken
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Welche Branchen stehen momentan beson-
ders im Fokus lhrer Restrukturierungsabtei-
lung? (Angaben in Prozent, Mehrfachnennungen maglich)
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bei bestehenden Engagements eher bereit sind,
abzuschreiben oder weiter zu finanzieren. 43 Pro-
zent der Experten gaben an, die Institute seien eher
bereit, Abschreibungen in Kauf zu nehmen. In der
vorangegangenen Befragung teilten 49 Prozent die-
se Einschitzung. Dagegen meinten diesmal 52 Pro-
zent, Banken wiirden eher weiter finanzieren, um
Abschreibungen zu vermeiden (Frithjahr 2017: 43
Prozent). Die Ergebnisse dokumentieren, dass Ban-
ken ihre Bilanzen schonen, auf eine anhaltend gute
Konjunktur hoffen und ihre Kunden halten wollen.

Pessimismus dominiert im Hinblick auf die
Personalpliane der Institute im Work-out-Bereich:
63 Prozent der Umfrageteilnehmer gehen davon
aus, dass ihre Bank die Restrukturierungsabteilung
personell verkleinern wird (Fruhjahr 2017: 49 Pro-
zent) — ein neues Allzeithoch. 29 Prozent erwarten
keine Anderungen der augenblicklichen Kapaziti-
ten, und lediglich 2 Prozent glauben, dass Personal
aufgebaut wird. Angesichts historisch niedriger
Insolvenzzahlen und der Aussicht, dass sich daran
kurz- und mittelfristig kaum etwas dndern durfte,
ist der zu beobachtende Abbau in den Restrukturie-
rungsabteilungen der Banken zwangsldufig. Auch
gibt es bei vielen Kreditinstituten Tendenzen, Re-
strukturierungsfalle nicht mehr lokal, sondern in
der Zentrale zu bearbeiten. Folge: Die Anzahle der
Restrukturierungsstandorte verkleinert sich.

Bei der Frage, in welchen Assetklassen die Re-
strukturierungsexperten in den nachsten sechs Mo-

Wie haben sich die Altfélle im Vergleich zum
Halbjahr davor entwickelt?

(Angaben in Prozent)
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naten mit besonders hohen Ausfillen rechnen, be-
haupten Schiffskredite (35 Prozent) zwar nach wie
vor die Spitzenposition. Allerdings zeichnet sich in
diesem Segment eine leichte Entspannung ab. Ein
Grund dirfte sein, dass viele Institute in den ver-
gangenen Monaten bereits horrende Wertberich-
tigungen auf problematische Schiffskredite vorge-
nommen haben. Unternehmenskredite bleiben mit
einem Anteil von 34 Prozent auf Platz zwei, wohin-
gegen Konsumentenkredite mit einem deutlichen
Anstieg um 7 Prozentpunkte auf 12 Prozent auf
Platz drei vorgeriickt sind. Die starke Konsumnach-
frage der Privathaushalte durfte damit zumindest
zu einem Teil kreditfinanziert sein, was sich zum
Teil bereits in Ausfallraten zeigt.

Beim Handel mit notleidenden Krediten (Non-
performing Loans, NPL) blieb die Zahl der Befrag-
ten, die mit anziehenden Aktivitaten rechnen, stabil. Personelle
Der Anteil derer, die von einer Zunahme oder deut-  Aufstellung

lichen Zunahme ausgehen, lag mit 26 Prozent nur )
Restrukrturierungs-
abteilungen werden
angesichts der guten
konjunkturellen Lage
weiter kleiner. Banken
tendieren derzeit
dazu, die Work-out-
Abteilungen weiter
zu zentralisieren. Die
Anzahl der Standorte
reduziert sich damit.

einen Prozentpunkt unter dem Niveau der vorange-
gangenen Befragung.

Digitalisierung ist wichtiger Faktor

Bei der Frage, welche exogenen Faktoren die Re-
strukturierungsexperten am problematischsten fiir
die von ihnen betreuten Unternehmen einschitzen,
rangiert an erster Stelle nach wie vor die Digitalisie-
rung. Fiir 63 Prozent der Befragten ist dieses Thema
wichtig oder sehr wichtig. Allerdings, und das bele-
gen die Antworten, nimmt der Dramatisierungsef-
fekt des Neuen ab. Denn in der vorangegangenen
Befragung maflen noch 72 Prozent der Befragten
der Digitalisierung auf einer Skala von 1 (sehr
wichtig) bis 5 (unwichtig) die hochste Bedeutung
fir die Unternehmen zu.

Nicht tiberraschend rangiert der Punkt ,,dis-
ruptive Entwicklungen in der Autoindustrie“ auf
Platz zwei der zurzeit grofSten exogenen Risikofak-
toren. Angesichts der anstehenden Herausforderun-
gen wie Elektromobilitit, neue Wettbewerber, mog-

Wie wird sich die Zahl neuer Restrukturie-
rungsfalle in den kommenden sechs Monaten
entwickeln? (Angaben in Prozent)
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Exogene Risiken

Fragen der Digitalisie-
rung rangieren bei den
Restrukturierungs-
spezialisten weiterhin
ganz oben. Die Krise
der Banken verbreitet
hingegen kaum noch
Sorgen.
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Diese exogenen Gefahren schatzen die Befragten derzeit als am problematischsten fiir die von
lhnen betreuten Unternehmen ein (Angabe ,wichtig*/, sehr wichtig® in Prozent)

Digitalisierung
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liche Dieselfahrverbote und Kartellermittlungen ist
die Automobil- und Zuliefererindustrie momentan
wohl die Branche mit der grofSten Unsicherheit in
Deutschland. Der Befund wird durch tiefergehende
Fragen zur Branche gestiitzt. So rechnet rund ein
Viertel der befragten Restrukturierer mit negativen
Konsequenzen auf die Portfoliounternehmen durch
die Ermittlungen tber ein mogliches Autokartell, in
dem sich die deutschen Hersteller jahrelang tber
Produktentwicklungen abgesprochen haben sollen.
Lediglich 8 Prozent der Experten bejahten aber,
dass es nach der Aufdeckung der Abgasmanipula-
tion durch VW besondere Auswirkungen auf VW-
Zulieferer in ihrem Portfolio gegeben habe — etwa
durch verschobene Projekte oder nicht abgerufene
Kapazititen.

Politische Konflikte, wie sie zurzeit in Nordkorea,
dem Nahen Osten oder der Turkei zu beobachten
sind, werden an dritter Stelle der Rangliste exoge-
ner Risikofaktoren genannt (fiir 48 Prozent wichtig
bzw. sehr wichtig), gefolgt von einer unkontrollier-
ten Euro-Aufwertung (fiir 43 Prozent wichtig oder
sehr wichtig) und einer abrupten Zinswende (fir 42
Prozent wichtig oder sehr wichtig).

Dagegen verliert der Zustand der Banken aus
Sicht der Restrukturierungsexperten weiter an Dra-
matik: Fir nur noch 23 Prozent der Befragten geht
davon eine erhebliche Gefahrenquelle fiir die von
ihnen betreuten Sanierungsfille aus. Stark an Be-
deutung verlieren auch mogliche Gefahren durch
ein schwaches Wirtschaftswachstum — sowohl in
den Schwellenldndern als auch in der Eurozone.
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