32

RISIKOMANAGEMENT & FINANZIERUNG

Liquiditat gegen

Sicherheit

In Sondersituationen wie nach oder in
einer Restrukturierung sind Anbieter von
Asset-based Finance besonders gefragt.
Sie bewerten Sicherheiten meist hoher als
Banken. Worauf es ankommt. von ¢zay sierdem

ie Problematik ist bekannt:
D Unternehmen, die nach einer

Restrukturierung oder einer
Insolvenz keinen oder nur einen ne-
gativen ,Track Record” in ihren Fi-
nanzkennzahlen ausweisen konnen,
haben es mit einer frischen Banken-
finanzierung schwer. Auch wenn die
Aussichten noch so rosig sein mogen
und Besicherungsmasse vorhanden
ist, engagieren sich klassische Banken
in solchen Fillen nur in Ausnahme-
fallen. Unternehmen mit einem um-
fangreichen Maschinenpark, Lagerbe-
stand oder Immobilienbesitz konnen
dabei schnell enttduscht werden.
Denn die Sicherheiten werden von
der Bank teilweise gar nicht bewertet,
und wenn, dann nur zu einem Bruch-
teil ihres Wertes und das priméar nur
bei Immobilien.

Der Grund: Im Falle des Falles
miissten diese Sicherheiten verwertet
werden. Das ist aber nicht die Kern-
kompetenz einer Bank. Spezialisierte
Asset-based-Finance-Anbieter hinge-
gen konnen Sicherheiten anders ver-
werten. Sie wissen, wer Weinflaschen
oder eine Spezialmaschine im Auto-
mobilbau zu welchem Preis kaufen
wiirde. In Sondersituationen kénnen
sie darum eine attraktive, oftmals so-
gar die einzige Finanzierungsoption
sein.

Spezialisierte ~ Asset-based-Fi-
nance-Anbieter verfiigen sowohl tiber
die Strukturen als auch das Know-
how, Sicherheiten notfalls selbst zu
verwerten. Darum konnen sie haufig
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Lagerbesténde helfen bei der Finanzierung.

deutlich hohere Werte dafiir ansetzen.
Es gibt eine Vielzahl unterschiedlichs-
ter Anbieter: Das Spektrum reicht von
Multi-Asset-Managern {iber Fonds bis
hin zu bankenangebundenen Anbie-
tern sowie etablierten Spezialisten aus
Deutschland und dem Vereinigten
Konigreich. Gemeinsam haben sie,
dass sie sich den Aufwand der prazi-
sen Werteinschdtzung und einer mog-
lichen Verwertung mit einem Zinsauf-
schlag gegeniiber einem Bankkredit
entgelten lassen. Manche erheben
zudem noch regelmafige Gebiihren
(,Monitoring Fees”), wenn beispiels-
weise der Lagerbestand kontinuier-
lich bewertet werden muss. Darum
haben die Kredite selten mehr als fiinf
Jahre Laufzeit; ein bis zwei Jahre sind

typisch — bis sie dann meist durch
Bankkredite abgelost werden. Das
Mindestfinanzierungsvolumen  be-
ginnt bereits im mittleren einstelligen
Millionenbereich bis in den deutlich
dreistelligen Millionenbereich.

Unterschiede der Finanziers

Doch es gibt auch einige Unterschie-
de. Das beginnt bei der Berticksich-
tigung der erwarteten Cashflows: In
welchem Umfang werden diese in der
Gesamtkalkulation gewichtet? Man-
cher Anbieter konzentriert sich zu-
dem nur auf eine Sicherheitenart, zum
Beispiel Maschinen. Andere hingegen
kénnen die kompletten Assets be-
riicksichtigen: ~Anlagen/Maschinen,
Immobilien, Vorrdte oder sogar Mar-
kenrechte. Auflerdem hat nicht jeder
Finanzier das Bewertungs-Know-how
im eigenen Haus, sondern muss auch
fiir eine erste Einschdtzung externe
Expertise einkaufen.

Diese Unterschiede schlagen
sich in der Geschwindigkeit, in der
Bewertung und damit auch in den
Kosten nieder. Anbieter mit eige-
ner Asset-Expertise im Haus finden
schneller zu einer Indikation. Zeit ist
gerade in Sondersituation besonders
wertvoll. In Ausnahmefallen flief3t die
frische Liquiditdt bereits nach zwei
Wochen.

Eine pauschale Empfehlung,
welcher Anbieter von Asset-based
Finance optimal ist, kann es darum
nicht geben. Entscheidend ist, den
richtigen Partner zu wiéhlen, der zu
den eigenen Assets und Finanzie-
rungsbed{irfnissen passt.
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