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Die Finanzmarktkrise erschwert
die durch »Basel II« schon ver-
schärften Kreditbedingungen für
Unternehmen der Sozialwirtschaft
noch weiter. Eine externe Bera-
tung und ein unabhängiges Ra-
ting können helfen, die Finanzzie-
rungsbedingungen zu erleichtern.

In der Diskussion um die Pflegever-
sicherung wurde und wird ein Thema
übersehen: die Finanzierung der Inve-
stitionen. Die Einführung der Pflege-
versicherung folgte in erster Linie
dem Ziel, die Sozialhilfeträger von
den laufenden Kosten der stationären
Pflege zu entlasten. Zur Kompensati-
on haben sich die überörtlichen Trä-
ger der Sozialhilfe zur Förderung der
Investitionen verpflichtet. In den ver-
gangenen Jahren haben diese sich je-
doch Schritt für Schritt aus dieser
Aufgabe zurückgezogen, auch aus der
Förderung von Instandhaltungsinve-
stitionen. Dieser Rückzug der öffentli-
chen Hände aus der Förderung traf in
erster Linie die gemeinnützigen Be-
treiber. Für sie bestehen mindestens
drei Probleme:

• Ihre bisherige durch das Gemein-
nützigkeitsprivileg geschützte Stel-
lung führte zu einer »Markabsti-
nenz«. In aller Regel fehlt diesen
Betreibern Markterfahrung sowie
Erfahrung im Umgang mit dem Ka-
pitalmarkt.

• Preisvergleiche zeigen, dass die Pfle-
gesätze geförderter Häuser oft teu-
rer sind als frei finanzierte. Bei ei-
ner Vollkostenkalkulation würden
die Kosten weiter steigen und die
Position dieser Häuser im Wettbe-
werb wird gefährdet.

• Bisherige eher an Bedarfsgesichts-
punkten orientierte Angebote ver-
hinderten die Auseinandersetzung
mit Konkurrenz und Wettbewerb
sowie eine daran orientierte Gestal-
tung von Leistungen und Preisen.

Erschwerend kommen ungünstige
unternehmerische Zuschnitte hinzu.
Vielfach sind Besitz- sowie Betriebsge-
sellschaft identisch, die »Produkti-
onstiefe« zu intensiv.

Eine alternative Finanzierung über
den Kapitalmarkt ist an eine Vielzahl
von Voraussetzungen geknüpft, die
gemeinnützige Vereine und ihre
Zweckbetriebe gar nicht erfüllen
(können). Neben »wettbewerbstaugli-
chen« organisatorischen und betrieb-
lichen Zuschnitten fehlt den gem-
einnützigen Betreibern in aller Regel
eine hinreichende Eigenkapitalaus-
stattung.

Investoren und Banken tun sich
nach wie vor mit dem Sozialmarkt
schwer, besonders aber mit seinen ge-
meinnützigen Akteuren. Da sich ban-
kenübliche Bewertungsverfahren nur
begrenzt auf sozialwirtschaftliche Un-
ternehmen – insbesondere Pflegehei-
me – übertragen lassen, haben Bran-
chenbanken eigene Ratingverfahren
entwickelt. Neben dem bankinternen
Rating bietet es sich jedoch auch an,
auf unabhängige externe Ratingpart-
ner zurückzugreifen.

Das Finanzierungsgeschäft hat sich
in den vergangenen Jahren v nicht
zuletzt als Folge von Fehleinschät-
zungen und dem in der Folge ent-
standenen Verhaltenskodex Basel II –
erheblich gewandelt. Die Bonität ei-
nes Kunden muss nicht allein um-
fänglich geprüft werden, sie hat
nachhaltigen Einfluss auf die Finan-
zierungskonditionen. Sämtliche Or-
ganisationen und Unternehmen, die
einen Kredit beantragen, werden sich
einem bankinternen Rating stellen
müssen. Die Prüfungen werden dabei
detaillierter, tiefer und genauer erfol-
gen, als dies in der Vergangenheit der
Fall war.

Der Wandel in der Gestaltung und
der Finanzierung von Investments in
der Sozialwirtschaft folgend, müssen

sich auch Organisationen und Unter-
nehmen der Sozialwirtschaft einem
entsprechenden Bankenrating stellen.
In Vorbereitung darauf sollten die je-
weiligen Unternehmen durch ein
entsprechendes externes Rating, ver-
bunden mit einem Rating Advisory
die Möglichkeiten nutzen, dem ban-
kinternen Rating ein externes ge-
genüberzustellen. Damit kann gege-
benenfalls das bankinterne Rating
verbessert werden.

Externes Rating

Bei einem externen Rating wird die
Kundenbonität durch einen unab-
hängigen Dritten beurteilt. Dies kann
im Auftrag des Kapitalgebers stattfin-
den oder auch im Auftrag des Kun-
den in Vorbereitung auf ein internes
Rating des Finanzierungsinstitutes.

Der Ratingprozess stützt sich dabei
auf ein objektives, vergleichbares als
Ratingsystem ausgebildetes Verfah-
ren, das auf operationalisierte Erhe-
bungsinstrumente und Erhebungs-
schritte aufbaut. Sie bestehen in aller
Regel in einem Vorgespräch, in dem
die Kriterien, die erforderlichen Un-
terlagen sowie die spezifischen Me-
thoden erörtert werden. Darauf auf-
bauend bereitet die Agentur ein
Hauptgespräch oder Management-
Meeting vor. Die Ergebnisse des Mee-
tings, das sich häufig auf ein bis zwei
Tage konzentriert, werden von der
Agentur analysiert und um weitere
markt- sowie branchenspezifische all-
gemeine Daten (Branche, Markt,
Marktumfeld, Konkurrenz, Produkt-
benchmarks usw.) ergänzt. Die ermit-
telten Daten sowie die gewonnenen
Informationen werden in das Rating-
system der Agentur übertragen und
ausgewertet.

Beurteilungskriterien

Abhängig von der jeweiligen Ratin-
gagentur variiert die Auswahl der Be-
urteilungskriterien je nach Branchen
und Zielsetzungen des Ratings. Sie
ähneln sich letztendlich in den Indi-
katoren und ihren Grundaussagen.
Wesentlich ist, dass bei der Auswahl
und Festlegung der Kriterien die Be-
sonderheiten der Sozialwirtschaft, wie
ihr Unternehmensaufbau und ihre Fi-
nanzierungsstruktur, berücksichtigt
und aufbereitet werden, welche häu-
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fig bei klassischen Ratings der Banken
zu einem negativen Bonitätsurteil
führen würden. Für Unternehmen der
Sozialwirtschaft werden grundsätzlich
drei Analysefelder betrachtet: wirt-
schaftliche Verhältnisse, qualitative
Unternehmensbewertung und eine
Branchen- und Umfeldanalyse.

Analysefeld wirtschaftliche 
Verhältnisse

Im Feld der wirtschaftlichen Ver-
hältnisse werden im klassischen 
Sinne die Vermögens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens bewer-
tet. Weiterhin werden aber auch die
historische sowie die geplante Ent-
wicklung bei der Beurteilung mit ein-
bezogen. So werden beispielsweise
prospektive Aspekte und Instrumente
wie die Existenz einer Liquiditätspla-
nung sowie die Durchführung von
Planungsprozessen betrachtet.

Analysefeld qualitative 
Unternehmensbewertung

Während sich die Beurteilung der
wirtschaftlichen Verhältnisse vor-
nehmlich auf quantitative Kriterien
stützt, sollen Indikatoren des Analy-
sefeldes »qualitative Unternehmens-
bewertung« Informationen darüber
liefern, wie der Unternehmenszu-
schnitt gestaltet und ob er den gegen-
wärtigen und künftigen Marktanfor-
derungen gewachsen ist. Bei diesem
Analysefeld werden u. a. Indikatoren
zu folgenden Bereichen erhoben und
bewertet:

• Unternehmensstruktur und Unter-
nehmensgliederung

• Organisation und Führungsstruktur

• Managementqualität

• Rechnungswesen und Controlling

• Mitarbeiterstruktur und Mitarbei-
terqualität

Die Untersuchung und Bewertung
dieser qualitativen Parameter liefern
eine sichere Grundlage für die Beur-
teilung der Leistungsfähigkeit, der
Managementkompetenz und damit
der operativen Kompetenz der analy-
sierten Organisation sowie ihrer
Zweckbetriebe.

Analysefeld Branche und Umfeld

In der Branchen- und Umfeldanaly-
se liegt ein besonderes Gewicht des
Ratings. Zu den Kernkriterien zählen
u. a. Informationen über den Markt,
Standorte, Service, allgemeine und 
lokale Wettbewerbssituation, Markt-
potenzial, das Qualitätsmanagement
sowie Chancen und Risiken der Ge-
schäftstätigkeit.

Aufbauend auf die Erfassung der
Einzelkriterien sowie Bewertung ihrer
jeweiligen Ausprägungen werden die-
se jeweils gewichtet und innerhalb
des jeweiligen Analysefeldes zu einer
Feldnote zusammengefasst. Die sich
daraus ableitenden drei Feldnoten
werden dann nochmals gewichtet
und zu einer Gesamtnote zusammen-
gefasst. Aus dieser leitet sich absch-
ließend die Gesamteinschätzung ab.
Sie kann mit Hinweisen zur Verbesse-
rung der Ratingnote durch gezielte
Reorganisationsschritte verbunden
werden.

Wie man sein Rating verbessern
kann

Da vielfach sozialwirtschaftliche
Unternehmen sowie ihre Organisatio-
nen nicht oder nicht hinreichend fit
für den Markt und Drittfinanzierun-
gen sind, bietet es sich an, begleitend
zu einem Rating – ihm vorausgehend
oder auch folgend – eine Ratingbera-
tung durchzuführen. Ziel dieser Ra-
tingberatung ist es, ein für die künfti-
gen Ziele des Unternehmens
optimalen Unternehmenszuschnitt
und darauf aufbauend ein optimales
Rating zu erreichen. Aus Sicht der be-
auftragenden Organisation dient ein
ergänzendes Coaching im Vorfeld ei-
nes Ratings der effektiven und effizi-
enten Durchführung des Ratingver-
fahrens.

Der Advisor baut die Analyse-
tätigkeit im Sinne einer Stärken-
Schwächen-Analyse in Hinblick auf
die Ratingkriterien auf. Ihr Ziel kon-
zentriert sich auf die Ermittlung mög-
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licher Schwachstellen, die Ableitung
von Vorschlägen und gegebenenfalls
Umsetzung von Verbesserungsmaß-
nahmen im Hinblick auf das ansch-
ließende Ratingverfahren. Der Advi-
sor steht auch für die Koordination
und Leitung der jeweiligen Projekt-
teams zur Verfügung, welche die an-
stehenden Reorganisationsaufgaben
umsetzen müssen.

Ergebnis kann unter anderem die
Simulation eines Ratingverfahrens
sein, anhand dessen nochmals we-
sentliche Strategien und Maßnahmen
erarbeitet werden. Letztendlich kann
der Rating Advisor auch unterstüt-
zend beim Ratinggespräch mit dem
Kapitalgeber tätig werden und damit
eine bessere Verhandlungsposition
und ein besseres Verhandlungsergeb-
nis ermöglichen.

Beide Möglichkeiten – externes Ra-
ting und Rating Advisory – können
getrennt voneinander, aber auch
kombiniert angeboten und durchge-
führt werden. Sie nützen der Organi-
sation sowohl im Hinblick auf die 
Finanzierungszusage als auch in Hin-
blick auf die Durchsetzung günstige-
rer Finanzierungskonditionen. Bei ei-
nem Finanzierungsvolumen in Höhe
beispielsweise von zehn Millionen
Euro kann ein halber oder ganzer
Prozentpunkt weniger Zinsen schnell
einen Einsparungsbetrag von über
100.000 Euro ergeben. Dies rechtfer-
tigt sicherlich den Aufwand für be-
gleitende Ratingdienstleistungen. ◆
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