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Strategische Sicherung
des Fremdkapitalzugangs
durch eine vertrauensvolle
Bankbeziehung

Von Roland Wickart*, Ziirich
und Thierry Volery**, St. Gallen

Zusammenfassung

Die vorliegende empirische Untersuchung tiber-
prift den Einfluss von Vertrauen auf die nachhaltige
Sicherung des Fremdkapitalzugangs. Basierend auf
einer Befragung von Unternehmern in der Schweiz
unterstiitzt der Hypothesentest den vermuteten po-
sitiven Einfluss von Vertrauen auf die zukiinftige Fi-
nanzierungsbereitschaft der Bank. Mittels einer empirischen Triangulation konn-
te dieses Resultat durch eine Befragung von Kundenbetreuern bestitigt werden.
Dies legt den Schluss nahe, dass nicht die Beziehungsdauer, sondern das Vertrau-
en des Kundenbetreuers sowie seine branchenspezifische Erfahrung die Siche-
rung des Fremdkapitalzugangs der KMU wesentlich bestimmen. Es ist somit an-
zunehmen, dass eine KMU bei gegebener Bonitdt und Sicherheiten ihren Zugang
zur nachhaltigen Bankfinanzierung durch beziehungsbezogene Faktoren positiv
beeinflussen.

Abstract

This study empirically examines wherever trust in a bank-to-SME relationship
supports sustainable credit availability. The results of a survey of entrepreneurs in
Switzerland support the hypothesis that mutual trust between the SME and bank
improves sustainable credit availability. This finding was confirmed by a triangu-
lation survey of account managers. It is concluded that not the duration of a rela-
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tionship but the account manager’s level of trust and his industry-specific expe-
rience determine the SME debt securing significantly. It is therefore likely that an
SME with a given credit rating and collateral affect their access to sustainable
bank financing through positive relationship-related factors.

I. Einleitung

Seit den neunziger Jahren des vergangenen Jahrhunderts wird unter
dem Begriff Relationship Lending die beziehungsbezogene KMU-Fi-
nanzierung erforscht. Im engeren Sinne wurde seither insbesondere die
Hypothese getestet, dass mit zunehmender Beziehungsdauer der Kre-
ditzins und die geforderten Sicherheiten abnehmen und die Kreditver-
fugbarkeit zunimmt (Berger und Udell 1995; Harhoff und Koérting 1998;
Degryse und van Cayseele 2000). Dabei wird argumentiert, dass iiber
die personliche Beziehungsdauer die Informationsasymmetrie abgebaut
wird, was sich vorteilhaft auf zukiinftige Finanzierungen auswirkt (El-
yasiani und Goldberg 2004). Obwohl unterschiedliche internationale
Evidenz vorliegt, weist eine Mehrheit der Studien iiber die Beziehungs-
dauer eine hohere Kreditverfiigbarkeit aus (Hernandez-Canovas und
Martinez-Solano 2010).

Das Forschungsgebiet fokussiert primir harte Faktoren zur Messung
der Beziehung (Elyasiani und Goldberg 2004; Udell 2008). Nur drei Stu-
dien beriicksichtigen die qualitative Komponente einer Bankbeziehung
(Harhoff und Korting 1998; Lehmann und Neuberger 2001 und Hernan-
dez-Canovas und Martinez-Solano 2010). Lehmann und Neuberger
(2001) zeigten in einer deutschen Studie auf, dass durch positive Erfah-
rungen und einen intensiven Informationsfluss zwischen den Unterneh-
mern und der Bank die Kreditverfiigbarkeit steigt und folgerten, dass
weiterer Forschungsbedarf besteht. Hernandez-Canovas und Martinez-
Solano (2010) analysierten in Spanien den Einfluss von Beziehungsdau-
er, Anzahl der Bankbeziehungen und Vertrauen auf Finanzierungsaspek-
te und kamen zu dem Schluss, dass Vertrauen in der Bankbeziehung
mehr Vorteile als Nachteile bringt.

Eine Studie der Wirtschaftskammer Steiermark (2012) stellte zudem
fest, dass ,,der Kredit, der iiber einen personlichen Ansprechpartner iiber
die Hausbank vermittelt wird, [die] mit Abstand haufigste Finanzie-
rungsform [ist]. Die Studienergebnisse verdeutlichen, dass Finanzie-
rungsvorhaben von den KMU sehr stark mit Vertrauen und Tradition in
Verbindung gesetzt werden.“ (S. 30).
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II. Forschungsfragen

Der Zugang zu Fremdkapital ist ein wesentlicher Treiber fir die Ent-
wicklungen von Unternehmungen und damit auf aggregierter Stufe
auch der gesamten Volkswirtschaft. Dabei bringen gerade KMU nicht die
kritische Grosse mit, um selbstiandig auf dem Kapitalmarkt Fremdkapi-
tal aufzunehmen. Entsprechend sind diese priméar von Bankkrediten ab-
hangig, um sich fremd zu finanzieren. Bei Schweizer KMU stammen
rund 80 % der externen Finanzierungen von Banken. Insgesamt schwankt
die Verweigerungsquote von Banken fiir Schweizer KMU zwischen 9 %
und 12 % (M.L.S.Trend, 2010)".

Die Einstufung der Kreditwiirdigkeit von Firmenkunden erfolgt in der
Bankpraxis entlang der 5Cs of Credit, die heute integrale Bestandteile
moderner Ratingsysteme sind (Allen et al. 2004; Nikolov 2011):

— Character: Unternehmerpersonlichkeit, -erfahrung und -integritit;

Capacity: Sachliches und personelles Leitungsvermogens des Unter-
nehmens;

— Capital: Vermogenslage des Kreditnehmers;
— Collateral: Sicherheiten;
— Conditions: Technologische und konjunkturelle Bedingungen.

Bis heute ist es trotzdem nicht moglich, Kreditentscheide fehlerfrei zu
fallen. Weder Experten noch Ratingmodelle sind in der Lage, die Aus-
fallwahrscheinlichkeit von Unternehmen und die nachhaltige Wert-
haltigkeit von Kreditsicherheiten korrekt zu bestimmen. Finanzierungs-
antrage welche nicht eindeutig beurteilbar sind, bergen fiir den Unter-
nehmer das Risiko einer ,falschen“ Ablehnung, auch wenn die
wirtschaftliche Unternehmenssituation auch zu Gunsten des Antrages
hatte sprechen kénnen. Insbesondere in solchen Féllen kénnen mogli-
cherweise aufgrund beziehungsbezogener Faktoren, Kreditentscheide
zugunsten dieser Unternehmen fallen. Es stellt sich deshalb die For-
schungsfrage:

Konnen KMU bei gegebener Bonitdt und Sicherheiten ihren Zugang
zur Bankfinanzierung durch beziehungsbezogene Faktoren Vertrauen
positiv beeinflussen?

Zwar wurden in den letzten vier bis fiinf Dekaden die Effekte von Ver-
trauen im geschéftlichen Umfeld intensiv untersucht (Dirks und Ferrin
2001), aber nicht im Kontext der KMU-Finanzierung. Ausserdem wird

1 Die Studie hat im Auftrag des Staatssekretariats fiir Wirtschaft (SECO) un-
terschiedliche Finanzierungsaspekte der KMU in der Schweiz in den Jahren 2009
und 2010 im Umfeld der Finanzkrise untersucht.
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angenommen, dass ein positiver Effekt auf den Zugang zu Fremdkapital
eintreten kann, wenn Kreditnehmer und Kreditgeber die Risiken &hnlich
beurteilen, da eine kongruente Risikobeurteilung nicht nur symmetri-
sche Informationen, sondern auch dhnliches fachspezifisches Wissen vo-
raussetzt, um die Informationen sinnvoll analysieren und die Risiken ad-
aquat interpretieren zu koénnen. Hieraus ergibt sich die zweite For-
schungsfrage:

Inwieweit beeinflussen gegenseitiges Vertrauen und dhnliche Risikobe-
urteilung die Sicherung des Fremdkapitalzugangs?

III. Modellentwicklung

Im Fokus dieses Artikels steht die strategische Sicherung des Fremd-
kapitalzugangs aus Sicht des Unternehmers, welche im Forschungsfeld
des Strategic Entrepreneurship (siehe fiir einen Uberblick hierzu z.B.
Kraus et al. 2011) betrachtet wird. Dabei stellen die beziehungsbezoge-
nen Aktivitdten des Unternehmers mit dem Kundenbetreuer der Bank
das zu untersuchende Phidnomen dar. Folglich wird die Vergabe von
Fremdkapital aus den Perspektiven einer zwischenbetrieblichen wie
auch einer vertraglichen Beziehung unter priméarer Anwendung der The-
ory of Relational Governance betrachtet (Poppo und Zenger 2002). Da
die Bankbeziehung bis heute aus der Perspektive der Finanzintermedia-
tion und in diesem Rahmen im Forschungsgebiet des Relationship Len-
dings analysiert worden ist, fliessen diese Erkenntnisse integrierend mit
ein (siehe Abbildung 1).

1. Qualitative Faktoren der Fremdkapitalfinanzierung

Die Literatur unterscheidet zwischen Relationship Lending und Trans-
actional Lending (fiir einen Literaturiiberblick siehe Berger und Udell
2006 und Degryse und Ongena 2007). Wahrend mit Relationship Lending

Kreditvertrag

Transaktionskostentheorie
Banken Prinzipal-Agent-Theorie Unternehmer

Financial ~ Geschiiftsbeziehung Strategic

Intermediation Entrepreneurshi,
Sicht Sicht 4 p

Bank Unternehmer
Relationship Relational
Lending Governance
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Abbildung 1: Forschungsgebiete
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der Einfluss einer abnehmenden Informationsasymmetrie auf das Fi-
nanzierungsverhalten bezeichnet wird, wird beim Transactional Len-
ding ausschliesslich anhand von quantitativen Informationen und ver-
figbaren Sicherheiten finanziert. Leasing, Factoring und Immobilienfi-
nanzierungen werden als transaktionale Finanzierungen eingestuft und
die Blankofinanzierung von opaken Unternehmen als relationale Finan-
zierung (Taketa und Udell 2006). In der KMU-Finanzierungspraxis be-
steht jedoch meist eine Mischform (Berger und Udell 2006; Berlin und
Mester 1998; Udell 2008).

Im Rahmen des vorliegenden Artikels ist insbesondere das Relation-
ship Lending von Interesse, da geméss zuvor aufgezeigter Forschungslii-
cke gerade die qualitativen Faktoren den Kreditentscheid entscheiden
koénnen. Deakins und Hussain (1994) analysierten die Risikobeurteilung
der Banken unter Beriicksichtigung von Moral Hazard und adverser Se-
lektion und argumentierten, dass die Risikobeurteilung von Kreditneh-
mern nicht von der Art der Kundenbeziehung getrennt werden kénne. In
dem bahnbrechenden Artikel von Berger und Udell (1995) konnte aufge-
zeigt werden, dass Kreditnehmer mit einer langeren Bankbeziehung we-
niger Zinsen zahlen und weniger Sicherheiten einbringen miissen. Aller-
dings ergaben weitere Studien diesbeziiglich gemischte Evidenz (Elyasi-
ani und Goldberg 2004). Das Forschungsfeld Relationship Lending
untersucht heute im Wesentlichen die Einfliisse von unternehmensbezo-
genen Aspekten (zum Beispiel Firmengosse und -alter) und beziehungs-
bezogenen Aspekte (beispielsweise Beziehungsdauer, Anzahl Bankenbe-
ziehungen) auf die Kreditkonditionen (zum Beispiel Sicherheiten, Zin-
sen, Kreditverfiigbarkeit; siehe Elyasiani und Goldberg 2004 und Udell
2008). Dabei lag der Fokus der Studien priméar auf den Kreditkosten und
weniger auf der Kreditverfiigbarkeit (Cole 1998).

2. Vertrauen im Kreditgeschidft

Wird jemandem etwas Wertvolles liberlassen, so wird von , jemandem
etwas anvertrauen“ gesprochen — dies gilt auch fiir Kapitalausleihungen
an durch Banken an KMU. Die Gelder werden den Unternehmern per-
sonlich anvertraut, weil trotz zunehmender quantitativer rationalisierter
Bonitéatspriifung jeder Kreditentscheid letztlich von Personen verant-
wortet wird. In der vorliegenden Abhandlung wird Vertrauen anhand ei-
ner weiterentwickelten interdisziplindren Definition betrachtet:

Trust is a psychological state comprising the intention to accept vul-
nerability based upon positive expectations of the intentions or beha-
viour of another. (Rousseau et al. 1998)

Obwohl insgesamt eine interpersonelle Verletzlichkeit im Kreditge-
schaft durchaus vorliegt, darf nicht von Vertrauen auf hochster Ebene
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ausgegangen werden. Diese Ebene wird erst erreicht, wenn sich die mo-
ralischen Vorstellungen angeglichen haben und die personlichen Interes-
sen einem iibergeordneten Ziel unterstellt wurden (Fisman und Khanna
1999). Ware dies der Fall, so wiirden Kredite nicht limitiert und der Ge-
schéaftserfolg nicht tiberwacht; zudem wiirde der Unternehmer bei einem
iiberhohten Unternehmensrisiko die Unternehmensliquidation im Inte-
resse des Kreditgebers friihzeitig einleiten, um weitere Verluste fiir die
Bank zu vermeiden. Dies scheint unrealistisch und folglich basiert das
Kreditverhéltnis zwischen Banken und KMU auf niedrigeren Formen
des Vertrauens. Die einfachste Form des Vertrauens kann als ein abschre-
ckungsbasiertes Vertrauensverhéltnis bezeichnet werden (Fisman und
Khanna 1999), was bedeutet, dass man lediglich auf das rationale Han-
deln des Dritten vertrauten kann. Nachfolgend werden die wichtigsten
okonomischen Vorteile von Vertrauen auf das Kreditgeschaft appliziert.

Reduktion der Informationsasymmetrie: Zand (1972) setzt in seinem
Modell Vertrauen in Beziehung zu Informationen, Einflussnahme und
Kontrolle. Er argumentiert, dass Informationen die Basis fiir eine Ein-
flussnahme und folglich fiir eine mogliche Kontrolle bilden. Deshalb
verschleiern, verdecken oder verfilschen Personen Informationen, wenn
sie jemandem nicht trauen, was bis zur Unbrauchbarkeit der Informati-
onen fiithren kann. Gleichzeitig wird eine misstrauische Person sich kri-
tisch gegeniiber Vorschlagen verhalten und sich gegen jegliche Einfluss-
nahme striauben. Weiter wird sie sich sdmtlichen Kontrollen entziehen
wollen. Besteht hingegen anfénglich ein gewisses Vertrauen, so wirkt
sich dies positiv auf den Informationsfluss, die gewéhrte Einflussnahme
und die akzeptierte Kontrollaktivitat aus. Deshalb reduziert Vertrauen
im Kreditgeschaft die Kosten der Informationsbeschaffung.

Reduktion der Moral-Hazard-Gefahr: Eine Massnahme zur Reduktion
der Moral-Hazard-Gefahr ist das Monitoring, welches die kontinuier-
liche Akquisition von Informationen voraussetzt. Nebst dieser Reduk-
tionsmassnahme kann das Risiko jedoch auch durch gemeinsame mora-
lische Grundvorstellungen reduziert werden. Eine solche Vertrauens-
basis ist unabhiangig vom Informationsfluss (Fisman und Khanna 1999)
und kann als ein weiterer Nutzen des Vertrauens identifiziert werden.
Intentionsbasiertes Vertrauen reduziert bei gegebener Informationslage
die Monitoring-Kosten erheblich.

Erhohte Risikonahme in der Beziehung: Mayer et al. (1995) unter-
scheiden zwischen Vertrauen und Risikonahme in Beziehungen und ar-
gumentieren, dass das Vertrauen nur die Bereitschaft zu einer Verletz-
lichkeit darstellt, jedoch noch nichts iiber die eingegangene Risikonah-
me aussagt: Erst wenn dasVertrauen bei einem wahrgenommenen Risiko
eine gewisse Grenze libersteigt, ist ein Vertrauensgeber bereit, das Risiko
tatséchlich auf sich zu nehmen. Dabei berticksichtigt der Vertrauensge-
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ber beim Eingehen von Risiken jedoch noch weitere Faktoren wie bei-
spielsweise mogliche Alternativen oder die vorherrschenden Machtver-
hiltnisse in der Beziehung. Zudem gehen die Autoren in ihrem Modell
davon aus, dass das Ergebnis der Risikonahme einen Einfluss auf die
vertrauensbildenden Faktoren hat. Vertrauen fiihrt folglich zur Bereit-
schaft, in einer Beziehung erhohte Risiken einzugehen, was primar als
ein 6konomischer Nutzen des Unternehmers betrachtet werden kann.

Reduktion von Vertragskosten: Studien iiber Allianzen weisen auf die
Vorteile von vertrauensbasierten Beziehungen hin, weil dadurch kost-
spielige Vertragswerke erspart werden kdnnen (Saxton 1997). Vertrau-
ensbasiertheit wird dabei als sinnvolle Ergédnzung zu unvollstidndigen
Vertragen betrachtet (Poppo und Zenger 2002). Zwar bestehen fiir Bank-
kredite weitreichende Rahmenvertriage, doch konnen diese stets nur ei-
nen Teil der taglichen Geschéaftsaktivititen zwischen Kundenbetreuer
und Unternehmer regeln. Es existieren zum Beispiel keine vertraglichen
Bestimmungen zur Gewihrung von kurzfristigen Uberschreitungen.
Diese erfolgen auf einer Vertrauensbasis, womit ein Teil der vertragli-
chen Komplexitit substituiert wird (Mellewigt et al. 2007). Unternehmer
auf der anderen Seite sind in einer guten Geschéaftsbeziehung bereit, ge-
schaftsrelevante Informationen detailliert offenzulegen, ohne dass die
Offenlegungspflicht bis ins letzte Detail geregelt ist. Das Vertrauen
schafft in diesem Sinne 6konomisch nutzbaren Spielraum zur Erbrin-
gung von libervertraglichen Leistungen im Kreditgeschaft.

3. Beziehungsbezogene Faktoren und der Zugang
zu Bankenfinanzierung

Im Zuge der Umsetzung von Basel II sollten Kreditentscheide auf
quantitativen Ratingmodellen basieren. Obwohl dabei auch qualitative
Faktoren verwendet werden diirfen, stellen beziehungsbezogene Fakto-
ren meist keinen verwendeten Modellfaktor dar. Zudem existiert in der
Schweiz ab einer gewissen Grosse des Institutes und des Finanzierungs-
betrages eine Gewaltentrennung, wodurch der Einfluss der personlichen
Beziehung zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer auf den Kredit-
entscheid erheblich reduziert und die Kreditvergabe somit objektiviert
wird. Folglich miisste die Sicherung des Fremdkapitalzugangs eine
Funktion von Bonitat, verfiigbaren Sicherheiten und Risikobereitschaft
der Bank sein. Im Umkehrschluss kann bei kleineren Instituten und ge-
ringeren Finanzierungsbetrédgen den beziehungsbezogenen Faktoren ei-
ne wesentliche Rolle zukommen. Die vorliegende Abhandlung argumen-
tiert daher, dem Ergebnissen der Untersuchung von Lehmann und Neu-
berger (2001) folgend, dass in Ergédnzung auch Aspekte wie Vertrauen,
Geschaftsverstdndnis des Kundenbetreuers und Informationsqualitit
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Abbildung 2: Modell der strategischen Sicherung des Fremdkapitalzugangs
und die Wirkungskandle von beziehungsbezogenen Faktoren

des Unternehmers einen — wenn auch begrenzten — Einfluss auf die Kre-
ditsprechung haben kénnen. Mittels des nachfolgenden Modells tiber die
strategische Sicherung des Fremdkapitals kann dieser Wirkungskanal
erlautert werden (siehe Abbildung 2).

Dieser Einfluss in Form von Wirkungskanailen auf den Kreditentscheid
ist wie zuvor erldutert immer dort méglich, wo in obiger Abbildung eine
Markierung in Form von drei Pfeilen vorzufinden ist. Dabei geht das
Modell von risiko-aversen Banken aus, welche jedoch nicht immer voll-
stdndig rational handeln. Die Aversion besteht verstindlicherweise dar-
in, dass die Banken bei zwei moglichen Finanzierungen jene bevorzugen,
welche bei einem gegebenen Bruttoertrag einen geringeren potenziellen
Verlust ausweist. Nicht vollstdndig rational bedeutet in diesem Zusam-
menhang, dass Personen, die in den Kreditsprechungsprozess involviert
sind, nach einem heuristischen Priifansatz handeln und durch soziale
und emotionale Komponenten beeinflusst werden und somit bei diesem
bankinternen Priifansatz beziehungsbezogene Faktoren zwischen Kun-
denbetreuer und Kreditantragsteller von Bedeutung sind. Dabei werden
folgende Modellannahmen getroffen:

— Die freiwillige Offenlegung von privaten Unternehmensdaten kann
fiir den Unternehmer besonders hilfreich sein, wenn er vermutet, dass
die Bank aufgrund eines geringen Bestimmtheitsgrades der Risikobe-
urteilung die Bonitit unterbewertet.

— Eine grossere unternehmensbezogene Weisheit des Kundenbetreuers
verbessert die Bestimmtheit der Bonitatsbeurteilung und erlaubt der
Bank néher an die Finanzierungsgrenze zu gehen.

- Die Qualitat der Bankbeziehung aus Sicht des Unternehmers wird
durch das Vertrauen des Kundenbetreuers, seine Erfahrung, sein bran-

ZfKE 63 (2015) 2



Strategische Sicherung des Fremdkapitalzugangs 107

chenspezifisches Fachwissen und seine bankinterne Verhandlungs-
macht determiniert.

— Das Vertrauen des Kundenbetreuers in den Unternehmer wird durch
die Wahrnehmung der unternehmerischen Fahigkeiten, der Gutmiitig-
keit und der Integritdt des Unternehmers wesentlich positiv beein-
flusst. Zudem spielt die Vertrauensfreudigkeit des Kundenbetreuers
eine Rolle.

— Die Risikobereitschaft der Bank in Bezug auf ein Finanzierungspro-
jekt steigt insbesondere dann, wenn der Kundenbetreuer dem Unter-
nehmer vertraut und zudem die Entscheidungstriger beeinflussen
kann.

IV. Hypothesen

Anhand der dargelegten Forschungsfragen und basierend§ auf der Li-
teraturanalyse im Rahmen der Modellentwicklung konnen nachfolgende
Hypothesen formuliert werden (siehe Abbildung 3). Das Kapitel ist in
die vier Abschnitte ,,Sicherung des Fremdkapitalzugangs®, ,Vertrauens-
bildung“, ,kongruente Risikobeurteilung” und ,,Einflussfaktor Bonitat“
gegliedert.

1. Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Uber die Zeit nimmt nicht nur die gemeinsam geteilte Information
zwischen den Kreditvertragsparteien zu, sondern zwischen Unterneh-
mer und Kundenbetreuer entsteht auch eine Geschiftsbeziehung. Sozia-
le Interaktionen in Geschaftsbeziehungen konnen sich wieder positiv

- H2b+
Yertrags Vertrauen
einhaltung
H3a+ Hla+
H2a+ Kongruente Hlc+ Sicherung des
Risikobeurteilung Fremdkapitalzugangs
H3b+
Hilb+
Gesc"haft% Bonitit
verstidndnis

Abbildung 3: Hypothesen
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auf das Vertrauen zwischen den Vertragsparteien auswirken (Tsai und
Ghoshal 1998). Dabei ist Vertrauen ein psychologischer Status; er bein-
haltet das Akzeptieren eines Schadenpotenzials aufgrund positiver Er-
wartungen oder Erfahrungen des Vertrauenden (Rousseau et al. 1998)
und erhoht die Risikonahme in der Beziehung (Mayer et al. 1995). Zudem
ist Vertrauen die Basis fiir akkurate Informationen (Zand 1972). Darauf
aufbauend wird interpretiert, dass Vertrauen sowohl die Informations-
verfligbarkeit wie auch die Risikobereitschaft erhoht, was beides wiede-
rum die Finanzierungsbereitschaft der Bank positiv beeinflusst.

Hla: Bei gegebener Bonitdt gilt: Ceteris paribus, je grosser das Ver-
trauen zwischen dem Unternehmer und dem Firmenkundenbetreuer,
desto sicherer ist die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital.

Die Effizienz von Kapitalméarkten wird anhand der 6ffentlich verfig-
baren Information erklart (Fama 1970). Ein dhnlicher Zusammenhang
besteht zwischen der Informationsverfiigbarkeit und der Effizienz der
Kreditvergabe und -iiberwachung. Allerdings kann die vorliegende In-
formation nur mit dem in der Bank vorhandenen Wissen effektiv verwer-
tet werden. Folglich muss das Wissen innerhalb der Bank, im Gegensatz
zu dem im offenen Kapitalmarkt, als limitiert betrachtet werden. Obwohl
bei einigen Finanzinstituten eine branchenbezogene Segmentierung der
Firmenkunden vorliegt, ist es naheliegend, dass die Betreuer auch dann
hinsichtlich geschéftsbezogenen Wissens den erfahrenen Unternehmern
unterlegen sind. Dies akzentuiert sich je nach Branche und mit zuneh-
mender technologischer Spezialisierung der Unternehmung. Demnach
ist der Beitrag einer zusatzlichen Information zu einer effektiveren Risi-
kobeurteilung vom Geschiftsverstiandnis des Kundenbetreuers abhin-
gig. Insofern moderiert das allgemeine Geschéftsverstandnis dasVerhalt-
nis zwischen Informationsverfiigbarkeit und Kreditvergabe positiv.

H1b: Bei gegebener Bonitdt gilt: Ceteris paribus, je besser das allge-
meine Geschdftsverstindnis des Firmenkundenbetreuers, desto siche-
rer ist die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital.

Mit zusidtzlichen Unternehmensinformationen nimmt der Unsicher-
heitsfaktor bei der Risikobeurteilung fiir die Bank nur dann ab, wenn das
Unternehmensrisiko fiir den Kundenbetreuer transparenter wird. Dies
wird durch die Anwendung von Wissen auf vorhandene Informationen
ermoglicht. Dies fiithrt zu einem kritischen Urteilsvermoégen und letztlich
einer angemessenen Entscheidung (Bierly III et al. 2000). Davon ausge-
hend, dass mit zunehmendem Wissen eine akkuratere Risikobeurteilung
erfolgt, ist der Gradmesser im Relationship Lending nicht die Informati-
onssymmetrie, sondern die Bewertungssymmetrie der Unternehmensrisi-
ken. Da die Beurteilung der Risiken auch qualitativen Faktoren unter-
liegt, konnen hier beziehungsbezogene Faktoren den Ausschlag geben.
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Hlc: Bei gegebener Bonitdt gilt: Ceteris paribus, je dhnlicher die Risi-
kobeurteilung zwischen Unternehmer und Firmenkundenbetreuer,
desto sicherer ist die nachhaltige Gewdhrung von Fremdkapital.

2. Vertrauensbildung

Wenn Vertrauen einen positiven Einfluss auf die Sicherung des Fremd-
kapitalzugangs hat, so stellt sich die Frage, durch was Vertrauen in einer
Bankbeziehung beeinflusst werden kann. Eine Studie, die das Vertrauen
in die Ergebnisse einer Marktforschung analysiert hat, zeigt auf, dass in-
terpersonelle Faktoren einen wesentlich starkeren Einfluss auf die Ver-
trauensbildung haben als interorganisatorische. Dabei wurden Integri-
tat, Bereitschaft zur Reduktion von Unsicherheiten, Vertraulichkeit,
Fachkompetenz, Taktgefiihl, Aufrichtigkeit, Seelenverwandtschaft und
Aktualitat besonders hervorgehoben (Moorman et al. 1993). Es scheint
plausibel, dass alle genannten Faktoren nicht nur im Kontext der Markt-
forschung, sondern auch in der Bankbeziehung einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Vertrauensbildung, hier zwischen dem Kundenbetreuer und
dem Unternehmer, haben kénnen. Im Sinne einer Fokussierung wird al-
lerdings nur der branchenbezogene Faktor Fachkompetenz, gemessen als
das Geschéaftsverstandnis des Kundenbetreuers, iiberpriift. Es ist zu ver-
muten, dass sich ein Kundenbetreuer mit spezifischen Branchenkennt-
nissen gut in eine Unternehmung hineindenken kann und leichter eine
fachbezogene Beziehung mit dem Unternehmer aufbauen kann als
nichtbranchenspezifische Kundenbetreuer. Dabei kann der fachbezoge-
ne Dialog den ersten Schritt zu einem Vertrauensverhaltnis darstellen.

H2a: Ceteris paribus, je besser das KMU-spezifische Geschdftsver-
standnis des Kundenbetreuers, desto grosser ist das gegenseitige Ver-
trauen.

Die Entwicklung von organisationsiibergreifenden Beziehungen spielt
auch in der KMU-Finanzierung eine wesentliche Rolle. Basierend auf
formellen Vertragen und gegenseitigen Erwartungen werden Verpflich-
tungen zu zukiinftigen Aktivititen eingegangen. Dabei wird die Ver-
tragseinhaltung kontinuierlich beurteilt und die Erkenntnisse werden in
Folgeverhandlungen wiederverwendet. Halt ein Unternehmer alle ver-
traglichen Bestimmungen ein, so fiihrt dies zu einer positiven Erfahrung
seitens der Bank. Solche positiven Erfahrungen kénnen sich positiv auf
das Vertrauen auswirken (Rousseau et al. 1998).

H2b: Ceteris paribus, je genauer die Einhaltung von vertraglichen Ver-
einbarungen durch den Unternehmer aus Sicht der Bank ist, desto
grosser ist das Vertrauen des Kundenbetreuers.
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3. Kongruente Risikobeurteilung

Eine kongruente Risikobeurteilung zwischen Unternehmer und Fir-
menkundenbetreuer basiert auf vollstindiger und symmetrisch vorlie-
gender Unternehmensinformation und dhnlichem Fachwissen. Da der
Fluss von qualitativ guter Information vom Vertrauenslevel abhangt
(Fisman und Khanna 1999; Zand 1972), kann Vertrauen als guter Indika-
tor fiir den Informationsfluss betrachtet werden. Dies unterstiitzt die
kongruente Risikobeurteilung.

H3a: Ceteris paribus, je grosser das gegenseitige Vertrauen zwischen
Unternehmer und Firmenkundenbetreuer, desto kongruenter ist deren
Risikobeurteilung.

Anhand der in Abschnitt 1 (Sicherung des Fremdkapitalzugangs) ge-
fiihrten Argumentation, dass geschiftsrelevante Informationen nur in
Kombination mit Wissen effektiv zur Risikobeurteilung verwertet wer-
den koénnen, wird nachfolgende Hypothese aufgestellt.

H3b: Ceteris paribus, je besser das KMU-spezifische Geschdftsver-
standnis des Kundenbetreuers, desto kongruenter ist die Risikobeur-
teilung mit dem Unternehmer.

Beziiglich einer kongruenten Risikobeurteilung ist jedoch zu bemer-
ken, dass kongruentes Wissen zu einer einseitigen Beurteilung des effek-
tiven Unternehmensrisikos fithren kann. Es wird daher nicht Wissens-
kongruenz, sondern ein vertrauensbasierter und fachbezogener Dialog
angestrebt, der zu einer Annidherung der unterschiedlichen Risikopers-
pektiven fiihrt.

4. Einflussfaktor Bonitdt

Kreditnehmer erhalten grundsitzlich dann Fremdkapital, wenn sie
iiber eine angemessene Bonitdt verfiigen und idealerweise ausreichend
Sicherheiten bieten kénnen. Daher stellt die Bonitdt bei der Sicherung
des Fremdkapitalzugangs eine wesentliche Einflussgrésse dar. Da das
Konstrukt der Sicherung des Fremdkapitalzugangs die Finanzierungsbe-
reitschaft der Bank auf einer ungedeckten Basis ermittelt, ist die zusatz-
liche Beriicksichtigung der eingebrachten Sicherheiten nicht notwendig.

V. Methodologie

1. Primdre Empirie

Die Untersuchungseinheit der priméren Empirie besteht aus Schwei-
zer Unternehmungen mit weniger als 250 Mitarbeitern, welche im zwei-
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ten oder dritten Wirtschaftssektor tatig sind und eine Bankfinanzierung
haben. Innerhalb der Unternehmung waren jene Personen von Interesse,
welche in engem Kontakt mit der Bank stehen und daher auch deren Fi-
nanzierungsbereitschaft sowie die eigenen Unternehmensrisiken ein-
schétzen konnen.

Zur Bestimmung des Einflusses der beziehungsbezogenen Faktoren
wurde ein Fragebogen entwickelt, welcher die Kategorien ,Klassifika-
tion der Bonitatsbeurteilungen®, ,Vertragseinhaltung®, ,Vertrauen®,
,Geschaftsverstandnis®, ,,Unternehmensrisiken” sowie ,,Sicherung des
Fremdkapitalzugangs“ umfasste.

Im Dezember 2010 wurden 2.850 dieser Fragebogen in deutscher und
franzosischer Sprache brancheniibergreifend an Handelsunternehmen
in der Schweiz versendet. Der Versand erfolgte in Zusammenarbeit mit
dem Dachverband des schweizerischen Handels (VSIG Handel Schweiz)
als Beilage zur Verbandsinformation. Parallel wurden tiber eine internet-
basierte Geschaftskontaktplattform zufallig 1.000 Unternehmer mit we-
niger als 250 Mitarbeitern kontaktiert und um elektronische Teilnahme
gebeten. Insgesamt betrug die Riicklaufquote 5.2 %, was unter Berilick-
sichtigung der nachfolgend aufgefiihrten Faktoren als ausreichend zu
klassifizieren ist. Erstens wurde der Fragebogen aus Effizienzgriinden
als Beilage zu einem Newsletter versendet, wodurch nicht die gleiche
Aufmerksamkeit erzielt werden konnte wie bei einem expliziten An-
schreiben der Verbandsmitglieder. Zweitens erfiillten nicht alle Adressa-
ten der Verbandsinformation die Anforderungen an die Zielgruppe. Drit-
tens erhob der Fragebogen sehr sensitive Unternehmensinformationen
wie zum Beispiel die Bonitats- und Risikobeurteilung und die Einschét-
zung der Sicherheit zukiinftiger Finanzierungen. Viertens war es auf-
grund der anonymen Teilnahme nicht moglich, eine zweite Aufforderung
zur Teilnahme zu versenden.

Bei den 110 Schweizer KMU, die an der Erhebung teilnahmen und ei-
ne Bankfinanzierung aufweisen, handelt es sich in primér um etablierte
Unternehmen. 84 % der Unternehmen weisen eine Betriebstatigkeit von
iber zehn Jahren aus. Die Anzahl junger Unternehmen mit einem Alter
unter zwei Jahren liegt bei weniger als 2 %, wodurch eine Verzerrung
durch Start-up-Finanzierung mehrheitlich ausgeschlossen werden kann.
Die eingegangenen Antworten verteilen sich zu 28 % auf die grosste Un-
ternehmensklasse mit 50 bis 249 Mitarbeitenden, zu 41 % auf die Klasse
mit 10 bis 49 Mitarbeitenden und zu 30 % auf Mikrounternehmen mit
weniger als 10 Mitarbeitenden. Ein weiteres beschreibendes Merkmal
ist, dass insgesamt 96 % aller Fragebogen durch Personen beantwortet
wurden, welche in direktem Kontakt mit der Bank stehen. Die Messgros-
sen des Befragungsdesigns sind dem Anhang zu entnehmen.
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2. Triangulation

Um eine hohere Validitat der Forschungsergebnisse zu erreichen, wur-
den neben der zuvor dargelegten quantitativen Erhebung von Unterneh-
mern zusdtzlich Bankexperten befragt. Die Zielgruppe umfasste Perso-
nen mit Arbeitserfahrung in der Schweiz, die in einer Bank im KMU-
Finanzierungsprozess aktiv sind oder waren und dabei Erfahrungen im
Bereich der Kundenbeziehung und der Aufbereitung oder Entscheidung
von Kreditantragen gesammelt haben. Im Friithjahr 2011 wurden zuféllig
300 Personen der Zielgruppe iiber eine internetbasierte Geschiftskon-
taktplattform um elektronische Teilnahme gebeten. Zudem wurden sie
darum geben, den Link zum Fragebogen an weitere Personen in ihrem
geschiaftlichen Umfeld weiterzuleiten. Die angeschriebenen Experten
waren in 19 unterschiedlichen Instituten tatig. Im Anschreiben wurde
darauf hingewiesen, dass die Antworten die persénliche Meinung wie-
dergeben sollen und diese nicht zwingend mit der offiziellen Meinung
der Bank Ubereinstimmen miisse. Zudem wurde versichert, dass ein
Riickschluss auf ein einzelnes Institut nicht méglich ist. Durch diese Vor-
gehensweise konnten innert kurzer Zeit und ohne Erinnerung 65 voll-
stindig beantwortete Fragebogen gesammelt werden.

VI. Ergebnisse
1. Konstrukte

Alle fiinf mittels einer Faktorenanalyse gebildeten Konstrukte weisen
ein Cronbachs Alpha von mindestens 0.8 auf und liegen somit iber dem
allgemein akzeptierten Minimalwert von 0.7 (Hair et al., 2010). Die
Faktorenanalysen weisen zudem eine hohe Signifikanz nach Bartlett
(p < 0.001) auf und erfiillen die Anforderungen des Measure-of-Samp-
ling-Adequacy-Kriteriums nach Kaiser, Meyer und Olkin (Backhaus
et al. 2006), welche zwischen 0.68 und 0.89 liegen. Die einzelnen Werte
sind in Tabelle 1 aufgefiihrt. Beim Konstrukt der Vertragseinhaltung
muss ein Vorbehalt beziiglich der Testqualitdt der ,,Signifikanz nach
Barlett“ angebracht werden, da die Daten nicht normalverteilt sind
(siehe Hair et al. 2010). Grundsétzlich handelt es sich bei der Vertrags-
einhaltung um eine bindre Variable, welche jedoch in der Praxis eine
verstarkte Haufung an beiden Enden der Skala aufweist. Beim Faktor
Vertrauen wird analog zum Vorgehen nach Saparito et al. (2004) mit ei-
ner zusdtzlichen Variable die Validitat tiberpriift. Es liegt aufgrund der
sehr starken Korrelation (r = 0.82, p < 0.001) eine konvergente Validitat
vor.
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Tabelle 1: Cronbachs Alpha und MSA-Priifwerte der Konstrukte®

Konstrukt Anzahl Cronbachs ¢ MSA MSA-Beurteilung
Items

Vertragseinhaltung 3 0.89 0.71 ziemlich gut
Vertrauen 5 0.92 0.89 verdienstvoll
Geschaftsverstandnis 4 0.81 0.68 mittelméssig
Sicherung des 5 0.87 0.84 verdienstvoll
Fremdkapitalzugangs

Unternehmensrisiken 16 0.89 0.87 verdienstvoll

2. Korrelationen

Zwischen den elf Variablen existieren vierzehn stark signifikante Be-
ziehungen (p < 0.01, siehe Tabelle 2 auf der nichsten Seite) und drei auf
dem Signifikanzniveau von 0.05. Die stirksten Korrelationen treten zwi-
schen den drei Variablen Vertrauen, Sicherung des Fremdkapitalzugangs
und Geschéaftsverstandnis auf.

3. Induktive Ergebnisse

Mittels eines Strukturgleichungsmodells wurden die aufgestellten Hy-
pothesen anhand der priméren Empirie gepriift. Die Empirie aus der Be-
fragung der Firmenkundenbetreuer wird nur zur Triangulation verwen-
det und ergénzt die Zusammenfassung der empirischen Ergebnisse. Die
Berechnung erfolgte mit der Software AMOS 19 und die Beurteilung der
verschiedenen Goodness-of-Fit Werte basiert auf den Empfehlungen von
Hair et al. (2010) sowie Backhaus et al. (2006). Eine gute Modellanpas-
sung liegt vor, wenn der Comparative Fit-Index (CFI) grosser als 0.90 ist,
der Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) kleiner 0.08 ist
und der CMIN/df unter 2.5 liegt. Die Modellgiite kann demnach mit den
Werten CFI = 0.0906, RMSEA = 0.083 und CMIN/df = 1.742 als knapp
geniigend betrachtet werden.

Erwartungsgemass ist der Einfluss der Bonitédt auf die Sicherung des
Fremdkapitalzugangs im Strukturmodell gegeben (0.302, p < 0.001). Der
Einfluss von Vertrauen auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs
(H1a) weist mit einem standardisierten Koeffizienten von 0.290 eine Si-
gnifikanz von p = 0.053 aus und liefert damit knapp ausreichend statis-
tische Evidenz zur Unterstiitzung der Hypothese. Die Hypothese H1b,
welche einen positiven Einfluss vom Geschéftsverstindnis des Kunden-

2 Es werden nur Konstrukte mit mehr als einem Item aufgefiihrt.
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Abbildung 4: Standardisierte Pfadkoeffizienten
des konfirmatorischen Faktormodells

Geschifts-
verstdndnis

Signifikanzniveaus: ***p < 0.01, **p < 0.05 und *p < 0.1.

betreuers auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs vermutet, ist nur
auf dem 10 %-Niveau signifikant (0.297, p < 0.060) und kann daher nicht
gestlitzt werden. Auch die Hypothese (H1c), dass eine dhnliche Risikobe-
urteilung zwischen dem Unternehmer und dem Firmenkundenbetreuer
zu einer nachhaltigen Gewahrung von Fremdkapital fiihrt, kann nicht
gestiitzt werden (siehe Abbildung 4).

Die Ergebnisse aus dem Strukturgleichungsmodell unterstiitzen die
Hypothesen beziiglich des Einflusses auf das Vertrauen. Das Geschéfts-
verstiandnis des Kundenbetreuers beeinflusst das Vertrauen stark (0.748,
p < 0.01). Der Einfluss erklart 56 % der Varianz und kann als kausal an-
genommen werden. Auch der Einfluss der Vertragseinhaltung ist anhand
der vorliegenden Empirie mit 0.189 auf dem 5 % Niveau signifikant. Die
Hypothesen H3a respektive H3b, welche eine Beziehung von Vertrauen
respektive Geschiftsverstindnis auf eine &dhnliche Risikobeurteilung
vermuten, konnen nicht gestiitzt werden.

VII. Diskussion

1. Ergebnisse der Hypothesentests

Die Ergebnisse der Hypothesentests sind in der Tabelle 3 zusammen-
gefasst und werden nachfolgend in drei Abschnitten besprochen.
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Tabelle 3: Zusammenfassung der empirischen Ergebnisse

Hypothese primdre Triangulation Fazit
Empirie

Hla: Vertrauen fihrt zu einer unterstiitzt unterstiitzt Unterstiitzt

Sicherung des Fremdkapital-

zugangs.

H1b: Das Geschaftsverstandnis  auf dem Unterstiitzt Unterstiitzt

des Kundenbetreuers erhoht die Level von

Sicherung des Fremdkapital- 10 % signi-

zugangs. fikant

Hlc: Eine kongruente Risiko- nicht Unterstiitzt teilweise

beurteilung erhoht die Siche- unterstiitzt unterstiitzt

rung des Fremdkapitalzugangs

H2a: Das Geschéftsverstdndnis  unterstiitzt beidseitige beidseitige

des Kundenbetreuers fiihrt zu positive positive

Vertrauen. Abhingigkeit Abhéngigkeit

H2b: Die Vertragseinhaltung der unterstiitzt Unterstiitzt Unterstiitzt
KMU verstéarkt das Vertrauen.

H3a: Vertrauen verbessert die nicht unterstiitzt, nicht
kongruente Risikobeurteilung. unterstiitzt jedoch mit unterstiitzt
einer Haufung
von neutralen

Antworten
H3b: Das Geschiftsverstandnis  nicht unterstiitzt, teilweise
des Kundenbetreuers verbessert unterstiitzt jedoch nur unterstiitzt
die kongruente Risikobeurtei- mit teilweiser
lung. Zustimmung

a) Konzept der Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Die Resultate der priméren empirischen Erbhebung wie auch der Tri-
angulation unterstiitzen die Ergebnisse von Hernandez-Canovas & Mar-
tinez-Solano (2010) sowie Lehmann & Neuberger (2001) hinsichtlich des
positiven Einflusses von Vertrauen auf die zukiinftige Finanzierungsbe-
reitschaft der Banken. Die Resultate von Hernandez-Céanovas & Marti-
nez-Solano (2010) zeigen, dass das Vertrauen mit 1% signifikant ist,
wahrend die Beziehungsdauer nur mit 10 % signifikant ist. Bei zwei
deutschen Studien (Harhoff & Korting, 1998; Machauer & Weber, 1998)
wurde kein Effekt der Beziehungsdauer auf die Kapitalverfiigbarkeit
rapportiert, was vermuten lédsst, dass die Beziehungsdauer, wenn iiber-
haupt, nur eine geringe Vorhersagekraft besitzt.

Die Forschungsrichtung Relationship Lending geht davon aus, dass
die Informationsasymmetrie tiber die Zeit abnimmt und transparentere
KMU deshalb bessere Finanzierungschancen erhalten (siehe Petersen
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und Rajan 1994). Es ist zwar nachvollziehbar, dass iiber die Beziehungs-
dauer Informationen fliessen, das heisst mit jeder Besprechung, jedem
Geschéftsabschluss und jeder Kontotransaktion — dies sagt jedoch wenig
iber die Veranderung der Asymmetrie und die damit gewonnene Trans-
parenz aus: aus einer rein quantitativen Perspektive kdénnte eine Unter-
nehmung mehr neue Information pro Zeiteinheit produzieren, als gegen-
iber der Bank im gleichen Zeitraum offengelegt werden. Dadurch wiirde
die Asymmetrie an Informationen, unabhéngig ob verwertbar oder nicht,
iiber die Zeit ansteigen. Viel wichtiger als die Informationsquantitat ist
jedoch die Informationsqualitat. So hat auch die Offenlegungsqualitat
gegeniliber der -quantitiat einen grosseren Einfluss auf die Ertragsvor-
hersagekraft (Beretta und Bozzolan 2008). Qualitativ hochwertige Infor-
mationen fliessen besser in einem Vertrauensverhéltnis als in einer Be-
ziehung des Misstrauens.

Aus der primiren Empirie ist ersichtlich, dass die Beziehungsdauer
positiv mit der Bonitét korreliert und negativ mit den Unternehmensri-
siken (siehe Tabelle 2). Das impliziert, dass die schlechteren KMU {iber
die Zeit ausscheiden und die verbleibenden Unternehmen mit dem Alter
und dem damit oftmals verbunden Unternehmenswachstum an Bonitat
gewinnen. Das KMU-Finanzierungsportfolio von bestehenden Finanzie-
rungen ist daher tendenziell von besserer Bonitét als ein KMU-Portfolio
mit ausschliesslich neuen Finanzierungen. Das bestehende Konzept des
Relationship Lendings hat deshalb mindestens zwei Limitationen. Ers-
tens gibt die Beziehungsdauer nicht Auskunft iber die Qualitat der In-
formation, und zweitens besteht die Gefahr eines systematischen Mess-
fehlers, da sich tliber die Zeit das Portfolio verbessert und bessere Unter-
nehmungen auch iiber einen einfacheren Zugang zu Fremdkapital
verfiigen. Obwohl die Bonitdt der zentrale Schliissel ist, wird nach der
Literaturiibersicht von Lehmann et al. (2004) in weniger als der Halfte
der Studien das Rating als unabhéngige Variable verwendet.

Das Ergebnis des Einflusses einer kongruenten Risikobeurteilung auf
die Sicherung des Fremdkapitalzugangs wurde mit ,teilweise unter-
stiitzt“ ausgewiesen (Hypothese H1c). Da die Kongruenz in der Primér-
erhebung nur einseitig anhand der Beurteilung von Unternehmern ge-
messen wurde, konnen gewisse Zweifel tiber die Verlasslichkeit der dies-
bezliglichen Empirie nicht ausgerdumt werden. Trotzdem ist das
Konstrukt insgesamt valid und wurde in der Triangulation durch die
Befragung der Kundenbetreuer unterstiitzt.

b) Konzept des Vertrauens

Basierend auf den Erkenntnissen von Moorman et al. (1993) wurde un-
tersucht, ob unter vielen weiteren moglichen Faktoren ein gutes Ge-
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schaftsverstdndnis des Kundenbetreuers sowie die Vertragseinhaltung
des Unternehmers forderlich fiir das gegenseitige Vertrauen sind. Die
beiden Hypothesen konnten zwar bestitigt werden, allerdings mit dem
Vorbehalt, dass zwischen dem Geschéaftsverstiandnis und dem Vertrauen
eine Wechselwirkung besteht. Diese gegenseitige Abhéngigkeit von Ver-
trauen und Geschéftsverstandnis konnte mit der durchgefiihrten Trian-
gulation identifiziert werden und erscheint plausibel. Wenn Vertrauen zu
einer besserer Unternehmensinformation fiithrt (Zand 1972), so lernt der
Betreuer die Unternehmung ndher kennen und versteht Zusammenhéin-
ge besser, was sich wiederum positiv auf sein Geschéftsverstiandnis aus-
wirkt. Die Hypothese H2a, dass das Geschéftsverstiandnis eine unabhén-
gige Variable des Vertrauens darstellt, ist folglich falsch.

¢) Konzept der kongruenten Risikobeurteilung

Es wird vorgédngig an die bereits formulierten Bedenken beziiglich der
Aussagekraft der in der Primérerhebung gemessenen Kongruenz der Ri-
sikobeurteilung erinnert und daher nur auf die Ergebnisse der Triangu-
lation abgestiitzt. Die Befragung der Kundenbetreuer zeigt, dass Ver-
trauen grundsétzlich zu einer dhnlicheren Risikobeurteilung fiihrt, al-
lerdings gab es hier eine Hiufung von neutralen Bewertungen. Insgesamt
muss die Hypothese H3a verworfen werden. Die zweite Aussage war der
Fragestellung gewidmet, ob ein gutes Geschéaftsverstindnis zu einer
dhnlichen Risikobeurteilung fiithrt. Letzteres wurde durch die Kunden-
betreuer mit einer 69 %-Zustimmung mehrheitlich positiv beantwortet
und folglich kann die Hypothese H3b teilweise gestiitzt werden.

2. Relationship Lending

Beziehungen sind in erster Linie von gegenseitigem Vertrauen gepragt.
Im Forschungsfeld Relationship Lending wird die Beziehung jedoch pri-
méar quantitativ betrachtet. So wird der Einfluss der Beziehungsdauer
oder der einseitigen Abhangigkeit (Anzahl der finanzierenden Banken je
Kreditnehmer) auf den zukiinftigen Nutzen analysiert. Dabei wird gene-
rell angenommen, dass sich die Dauer positiv auf die vom Unternehmer
bereitgestellten Informationen auswirkt, dass dadurch die Mitsprache
der Bank erhoht wird, das Moral-Hazard-Risiko sinkt und zudem weni-
ger Uberwachungsaufwand notwendig wird. Alle diese Punkte haben je-
doch mehr mit Vertrauen und gleichen moralischen Grundsitzen als mit
der Beziehungsdauer zu tun. Trotzdem wurde diese Perspektive im For-
schungsfeld Relationship Lending bisher wenig beachtet.
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VIII. Limitationen

Dieser Beitrag fokussiert sich auf das Relationship Lending. In diesem
Sinne bieten wir kein ausfiihrliches Modell iiber alle relevanten Fakto-
ren, welche die Kreditvergabe beeinflussen. Es ist unbestritten, dass die
yharten® Faktoren der Kreditvergabe, etwa die Frage der Besicherung
und des sachliches und personelles Leitungsvermogens des Unterneh-
mens immer im Vordergrund stehen und die Bonitatsbeurteilung mass-
geblich pragen. Davon wissend, interessieren wir uns ,nur® fir die be-
ziehungsbezogenen Faktoren, welche bei einer KMU mit gegebener Bo-
nitidt und Sicherheiten den Zugang zur nachhaltigen Bankfinanzierung
positiv beeinflussen kann, denn Verstrauen stellt keine Substitut fiir fi-
nanzielle Sicherheiten dar. Allerdings spielt Vertrauen bei gegebenen Si-
cherheiten eine wichtige Rolle in Bankbeziehungen, indem die Moral
Hazard Gefahr sowie Vertragskosten reduziert werden konnen.

Idealerweise wiren die Hypothesen durch eine Doppelbefragung von
Unternehmer und Kundenbetreuer empirisch tiberpriift worden. Da die
Hypothesen jedoch nur auf Grundlage der in der Kundenbefragung ge-
wonnenen Daten gepriift wurden, kdénnen systematische Messabwei-
chungen nicht ausgeschlossen werden. Dennoch konnten die vermuteten
Zusammenhinge teilweise mittels Triangulation deutlich bestatigt wer-
den. Zudem haben wir nur eine Querschnittsstudie durchgefiihrt. Mittels
einer Langzeitstudie konnten die Einfliisse von Vertrauen in der Bank-
beziehung detaillierter analysiert werden.

Unsere Ergebnisse beziehen sich auf den landerspezifischen Kontext
der Schweiz und koénnen nicht generalisiert werden. Es miissen noch
weitere Studien in verschiedenen Lander durchfiihrt werden, um den
Einfluss von Lander-spezifischen Variablen zu vermindern. Der potenti-
elle Einfluss von kulturellen Faktoren ist nicht zu unterschétzen: das
Rechtssystem und die Finanzierungkonditionen sind zum Beispiel zwi-
schen der Schweiz und der USA sehr unterschiedlich. Diese Aspekte
werden auch die Bankbeziehungen massgeblich beeinflussen.

IX. Konklusion

Die vorliegende Abhandlung liefert einen ersten Beitrag zur strategi-
schen Sicherung des Fremdkapitalzugangs im Forschungsfeld der Stra-
tegic Entrepreneurship. In Anlehnung an die Theorie des Relationship
Lendings wird argumentiert, dass die Bankbeziehung einen Einfluss auf
zukiinftige Finanzierungen haben kann. Entgegen dem Forschungstrend
wurden jedoch weder die Beziehungsdauer noch die Anzahl von Bankbe-
ziehungen als Faktoren zum Abbau der Informationsasymmetrie zugrun-
de gelegt. Die Hauptthese besagt, dass Vertrauen einen positiven Einfluss
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auf die Sicherung des Fremdkapitalzugangs haben kann. Der Hypothe-
sentest war signifikant und eine empirische Triangulation mittels Befra-
gung von Kundenbetreuern konnte dieses Resultat bekraftigen.

Die empirischen Ergebnisse stiitzen das aufgestellte Modell der stra-
tegischen Sicherung des Fremdkapitalzugangs. Die Annahme, dass auf-
grund Basel II sowie der funktionalen bankinternen Trennung zwischen
Kundenbetreuung und Kreditsprechung eine vollstdndig objektive Kre-
ditsprechung vorliegt, ist falsch. Vielmehr darf davon ausgegangen wer-
den, dass Personen, die in den Kreditsprechungsprozess involviert sind,
nach einem heuristischen Priifansatz handeln und durch soziale und
emotionale Komponenten beeinflusst werden. Dieser Einfluss kann ins-
besondere bei nicht eindeutig beurteilbaren Finanzierungsantrédgen von
Bedeutung sein und das Risiko einer ,,falschen® Ablehnung des Unter-
nehmers mindern.

Da die aktuelle Lage und Entwicklung auf den Finanzméarkten darauf
hindeutet, dass Banken zukiinftig noch weniger Risiken eingehen wer-
den und somit die Kreditvergabe weiter eingeschriankt werden konnte,
steigt die Bedeutung von Vertrauen im Kreditvergabeprozess moglicher-
weise stérker an. Dies wiirde fiir die Wirtschaftspolitik bedeuten, eine
Verpflichtung der Kreditgeber zur starkeren Gewichtung von qualitati-
ven Faktoren der Fremdkapitalfinanzierung zu eruieren.
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Anhang - Messgrossen der primiaren Empirie

Die Operationalisierung der fiinf Variablen Vertragseinhaltung, Vertrauen, Ge-
schaftsverstandnis, Unternehmensrisiko und Sicherung des Fremdkapitalzugangs
wurde mittels einer Fiinf-Punkte-Likert-Skala zur Messung der Attitlide (Likert,
1932) durchgefiihrt. Die Skalen messen fiir das Konstrukt Vertrauen von ,trifft
sehr selten zu“ bis ,,trifft sehr oft zu“ und fiir die Einschitzung der unternehmens-
bezogenen Risiken von ,,kein Risiko“ bis ,,sehr hohes Risiko“. Der Standpunkt des
Antwortenden beziiglich der Sicherung des Fremdkapitalzugangs, Geschéaftsver-
stdndnis und Vertragseinhaltung wurde mit ,trifft nicht zu“ bis ,trifft vollstandig
zu“ eingestuft. Alle Skalen wurden als metrisch angenommen.

Tabelle 4: Klassifikation der Bonitdtsbeurteilung

AAA-A | Ein Ausfall ist auch unter ungiinstigen Umstédnden unwahrscheinlich.

BBB Die Erfiillung der Verpflichtungen aus dem Kreditgeschiaft ist aus
heutiger Sicht unter guten 6konomischen Bedingungen gewdahrleis-
tet.

BB Das Unternehmen kann seinen Verpflichtungen unter guten Umstéan-
den noch nachkommen.

B Geringste unglinstige Entwicklungen fiihren sofort zu einer starken
Gefahrdung des Unternehmens.

CCC-D | Das Unternehmen ist stark gefdhrdet.

Tabelle 5: Fragen zur Bestimmung des Faktors Vertragseinhaltung

In der Vergangenheit wurden vereinbarte Riickzahlungstermine (zum Beispiel
Amortisationen und Zinszahlungen) fristgerecht eingehalten.

In der Vergangenheit wurden vereinbarte Informationen (zum Beispiel Bilanz,
Erfolgsrechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erlduterungsbericht) vollstindig
geliefert.

In der Vergangenheit wurden vereinbarte Informationen (zum Beispiel Bilanz,
Erfolgsrechnung, Anhang, Revisionsbericht, Erlauterungsbericht) fristgerecht
eingereicht.

Bestehen weitere wesentliche vertragliche Bestimmungen (zum Beispiel ver-
tragliche Bestimmungen tber die zusitzliche Kreditaufnahme bei Dritten, tiber
die Abwicklung des Geschiftsverkehrs, iiber Einhaltung von Pfand- und Zes-
sionsversprechen gegeniiber Dritten oder iiber Financial Covenants)?®

In der Vergangenheit wurden weitere vertragliche Bestimmungen (zum Beispiel
Einhaltung von Pfand- und Zessionsversprechen gegeniiber Dritten oder Fi-
nancial Covenants) umfassend eingehalten.

3 Dies stellte eine binédre Variable fiir die Erhebung einer allfélligen Zusatz-
frage dar.

ZfKE 63 (2015) 2



124 Roland Wickart und Thierry Volery

Die Messung des Vertrauens zwischen Unternehmen und Banken erfolgt anhand
der Elemente von Saparito et al. (2004) sowie einer zusétzlichen Fragestellung zur
Messung der Erkennung von Bediirfnissen. Die sechste Frage, welche das Vertrau-
ensverhéltnis direkt abfragt, dient ausschliesslich der Validierung des Konstrukts.

Tabelle 6: Fragen zur Bestimmung des Faktors Vertrauen

Der Unternehmer kann dem zustdndigen Kundenbetreuer Probleme und Be-
denken offen anvertrauen. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer interessiert
zuhort.

Der Unternehmer kann dem zustdndigen Kundenbetreuer Probleme und Be-
denken offen anvertrauen. Dabei weiss er, dass der Kundenbetreuer konstruktiv
reagiert.

Der Unternehmer und der Kundenbetreuer haben ein gemeinsames Geschdfts-
interesse.

Der Unternehmer empfindet, dass der Kundenbetreuer auch ohne Absprache
im Interesse des Kunden handelt.

Der Kundenbetreuer erkennt die Bediirfnisse des Unternehmers und bietet
massgeschneiderte Produkte oder Losungen (zum Beispiel Zins- oder Devisen-
absicherungen) an.

Zwischen dem Unternehmer und dem Kundenbetreuer besteht ein hohes gegen-
seitiges Vertrauen.

In Zusammenarbeit mit erfahrenen Kundenbetreuern wurden vier Fragestellun-
gen ausgearbeitet, welche einen Riickschluss auf das Geschéftsverstdndnis des zu-
standigen Kundenbetreuers erlauben sollen (siehe Tabelle 7).

Tabelle 7: Fragen zur Bestimmung des Faktors Geschdftsverstindnis

Der Kunde erhélt vom Betreuer Brancheninformationen (zum Beispiel Kenn-
zahlen im Branchenvergleich) mit hohem Mehrwert.

Der Kundenbetreuer verfiigt tiber sehr gute Wettbewerbskenntnisse.

Der Kundenbetreuer kennt die Unternehmung und die wichtigsten Ansprech-
partner aufgrund von Betriebsbesichtigungen.

Der Kundenbetreuer besitzt sehr gute Kenntnisse iiber die Strategie und das
Businessmodell der Unternehmung.

Zur Bestimmung der unternehmerischen Risiken musste der Unternehmer 16
unterschiedliche Risikoaspekte bewerten. Fiir alle Aspekte musste der Unterneh-
mer einerseits das Risiko aus seiner Sicht bewerten und andererseits angeben, wie
die Bank moglicherweise das Risiko beurteilen wiirde. Fiir die Bankbeurteilung
standen die vier moglichen Antworten ,,dhnlich®, ,tiefer®, ,hoher” und ,ich weiss
nicht“ zur Auswahl. Zur Bestimmung des Ubereinstimmungsgrades in der Risiko-
beurteilung war nur der prozentuale Anteil an dhnlichen Beurteilungen relevant.
Wurden zum Beispiel acht Fragen mit ,,dhnlich“ beantwortet, so wurde die kon-
gruente Risikobeurteilung mit 50 % angenommen.
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Tabelle 8: Fragen zur Bestimmung des Faktors Unternehmensrisiken
in Anlehnung an Wickart (2010)

unternehmensinterne Risiken (interne Umwelt)
Finanzen (inkl. Liquiditdtsmanagement, Bewertungsgrundsétze, Controlling)

Personal (inkl. Schliisselpersonen, Erfahrung, Fluktuation, finanzielle An-
reizsysteme)

Technologieentwicklung (inkl. Innovationskraft, Bestand von Produkten und
Dienstl.)

Logistik (inkl. Schliissellieferanten Management, Qualitatspriifung, Bewirt-
schaftung)

Produktion und Dienstleistungserstellung (inkl. modularer Produkte, Quali-
tat)

Management (inkl. Nachfolgeregelung, Kontrollsystem, Strategie, Informatik)
Marketing und Kundendienst (inkl. Schliisselkunden Mgmt., Vertrieb, Rekla-
mationen)

Risiken mit Interessenvertretern (nahe Umwelt)
Banken und Glaubiger (inkl. Finanzierungsbereitschaft, Risikobeurteilung)
Inhaber und Investoren (inkl. Investitionsbereitschaft und -fahigkeit)
Konkurrenten (inkl. Wettbewerbsmacht, neue Anbieter, Substitute)
Kunden (inkl. Verhandlungsmacht, Kaufkraft, Nachfrage, Zufriedenheit)

sonstige Interessenvertreter (inkl. Lieferanten, Medien, Partnerschaften)

makrookonomische Risiken (ferne Umwelt)

Okonomische Faktoren (inkl. Konjunktur, Zinsen, Wahrungskurse, Rohstoff-
preise)

soziokulturelle Faktoren (inkl. Freizeit- und Konsumverhalten, Demografie)
okologische Faktoren (inkl. Umweltschutzgesetzgebung, Abfallentsorgung)

sonstige Faktoren (inkl. politischer, rechtlicher und technologischer Faktoren)

Tabelle 9: Fragen zur Bestimmung des Faktors
Sicherung des Fremdkapitalzugangs

Fiir einen kurzfristig auftretenden Liquiditdtsengpass erhilt die Unternehmung
einen spontanen Kontoiiberzug gewahrt.

Die Unternehmung erhilt zur Uberbriickung eines halbjihrigen Liquiditatseng-
passes hochstwahrscheinlich zuséatzliche finanzielle Mittel gesprochen.

Die Bank beabsichtigt die heute bestehenden Kreditengagements langfristig
weiterzufithren.

Die Unternehmung erhilt einen neuen Investitionskredit zu einem ,fairen“
Kundenzinssatz gesprochen.

Fiir einen neuen Investitionskredit miissen Sicherheiten nicht oder nur in gerin-
gem Umfang bereitgestellt werden.
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Anhang - Auswertungstabelle der Triangulation

Methodologisch wird der Zustimmungsgrad zu den einzelnen Antworten zwi-
schen 0 % und 100 % gemessen. Die beiden Extremwerte der Fiinfer-Skala wurden
mit ,trifft nicht zu“ und , trifft vollstdndig zu“ beschrieben. Eine mittlere Beurtei-
lung entspricht somit einer 50 %-Zustimmung.

Tabelle 10: Mittelwerte der Antworten von Firmenkundenbetreuern

Vertragseinhaltung Mittelwert

Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die fristgerechte Einhaltung 90
von vereinbarten Riickzahlungen seitens KMU eine Grundvoraus-

setzung fiir eine nachhaltige Vertrauensbasis zwischen Unterneh-

mer und Kundenbetreuer?

Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die fristgerechte Einreichung 88
von vereinbarten Informationen seitens KMU eine Grundvoraus-

setzung fiir eine nachhaltige Vertrauensbasis zwischen Unterneh-

mer und Kundenbetreuer?

Aus Sicht Firmenkundenbetreuer ist die generelle Vertragseinhal- 91
tung seitens KMU eine Grundvoraussetzung fiir eine nachhaltige
Vertrauensbasis zwischen Unternehmer und Kundenbetreuer?

Vertrauen Mittelwert

Bei vertrauenswiirdigen Personen, die offen, transparent und wahr- 80
heitsgetreu informieren, ist die personliche Kreditwiirdigkeit ge-
geben.

Im Gegensatz zur personlichen Kreditwiirdigkeit kann eine ver- 81
trauensvolle Beziehung zwischen Bankbetreuer und Unternehmer

erst Uiber die Zeit und aufgrund positiver Erfahrungen entstehen.

Eine vertrauensvolle Beziehung setzt eine personliche Kreditwiir-

digkeit des Unternehmers voraus.

Eine vertrauensvolle Beziehung setzt voraus, dass sowohl Unterneh- 91
mer wie auch Bankbetreuer Informationen gegenseitig offenlegen.

Der Unternehmer und der Kundenbetreuer haben ein gemeinsa- 82
mes Geschiftsinteresse.

Unternehmer vertrauen dem zustédndigen Kundenbetreuer, wenn 88
sie Probleme und Bedenken offen anvertrauen kénnen und davon
ausgehen, dass der Kundenbetreuer konstruktiv reagiert.

Eine vertrauensvolle Beziehung fiihrt zu einer dhnlichen Risikobe- 63
urteilung der Schliisselrisiken zwischen Kundenbetreuer und Un-
ternehmer.

Das Vertrauen in einen Unternehmer kann aus Sicht des Kunden- 81
betreuers und aus Sicht der riickgelagerten Kreditanalyse unter-
schiedlich ausfallen. Im Extremfall kann das Vertrauen zwischen
Kundenbetreuer und Unternehmer aufgrund von Entscheiden

durch rickgelagerte Einheiten leiden.

DasVertrauen des Unternehmers in den Kundenbetreuer kann sich 82
vom Vertrauen in die Bank als Fremdkapitalgeber unterscheiden.
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Geschdftskenntnisse

127

Mittelwert

Ein gutes Branchenverstdndnis des Kundenbetreuers beeinflusst
die Beziehung mit dem Unternehmer positiv.

Eine gute Beziehung hilft dem Kundenbetreuer geschiftsspezifi-
sche Kenntnisse zu akquirieren.

Gute Branchen- und Geschiftskenntnisse des Kundenbetreuers
fithren zu einer dhnlichen Risikobeurteilung der Schliisselrisiken
zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer.

Fremdkapitalsicherung

87

83

69

Mittelwert

Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer
hat einen positiven Einfluss auf die Gewahrung von zukiinftigen
Finanzierungen (alle anderen Faktoren gleichbleibend).

Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer
fithrt zu einer tieferen Besicherungsquote (alle anderen Faktoren
gleichbleibend).

Ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Unternehmer
fithrt zu einer besseren Bonitét (alle anderen Faktoren gleichblei-
bend).

Besteht ein starkes Vertrauen zwischen Kundenbetreuer und Un-
ternehmer so setzt sich der Kundenbetreuer starker fiir die Unter-
nehmung ein (alle anderen Faktoren gleichbleibend).

Sehr gute Kenntnisse tiber die aktuellen Unternehmensrisiken sei-
tens Kundenbetreuers hat einen positiven Einfluss auf die Gewah-
rung von zukilnftigen Finanzierungen (alle anderen Faktoren
gleichbleibend).

Sehr gute Kenntnisse tiber die aktuellen Unternehmensrisiken sei-
tens Kundenbetreuer fithren zu einer tieferen Besicherungsquote
(alle anderen Faktoren gleichbleibend).

Sehr gute Kenntnisse itiber die aktuellen Unternehmensrisiken sei-
tens Kundenbetreuer fiihren zu einer besseren Bonitat (alle ande-
ren Faktoren gleichbleibend).

Hat der Kundenbetreuer sehr gute Kenntnisse tiber die aktuellen
Unternehmensrisiken so setzt er sich stirker fiir die Unterneh-
mung ein (alle anderen Faktoren gleichbleibend).
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