Fall Greensill: Verhaltenskodex

fiir globale Branche gefordert

Professor Erite Hofmann will mehr Transparenz bei der Lieferkettenfinanzierung

lho. - Der Fall des in Turbulenzen gerate-
nen Finanzdienstleisters Greensill zieht
weitere Kreise: Der deutschen Klein-
stadt Monheim am Rhein droht auf-

grund 1threr Anlagetétigkeit bei der Bre-
mer Greensill Bank ein Ausfall von 38

Millionen Euro.
Professor Erik Hofmann, Direktor

des Instituts fiir Supply Chain Manage-

ment an der Universitidt St. Gallen, sagt,

es sei seit ldngerem ein offenes Geheim-
nis gewesen, dass Greensill teillweise

exotische Deals eingegangen sei und

eine stark verschachtelte und schwer

durchschaubare Organisationsstruktur
aufweise. «Es diirfte auch fiir die Inves-

toren schwer zu eruieren gewesen sein,
wohin ihr Geld genau fliesst. Es ist nicht
auszuschliessen, dass da noch mehr zum
Vorschein kommt», sagt Hofmann.

Er fordert einen Verhaltenskodex fiir
die globale Branche: Die Rating-Agen-
turen beméangelten durchaus zu Recht,
dass Unternehmen nicht. offenlegen
miissten, ob und in welchem Umfang

sie thre Rechnungen an einen Reverse-

Factoring-Anbieter wie Greensill wei-
tergdben, was die Beurteilung der Boni-

tat im Einzelfall erschwere. Es stelle sich
auch die Frage, ob und ab wann das Aus- |
dehnen der Zahlungsfristen einen Ein- |
fluss auf den Verschuldungsgrad haben |
sollte: «Sie konnen zwei ertschafts»-
priiferfragen und erhalten drei verschie- |
dene Meinungen, ab wann eme Lie ‘

rantem'echnung als F’m - _ ZVerb
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Der Okonom Ertk Hofmann zur Liefer

Herr Hofmann, auf den Fall Wirecard
folgt der Fall Greensill: Das Unter-
nehmen ist erfolgreich geworden, in-
dem es ausstehende Kundenforderun-
gen von Lieferanien an Investoren wei-
terverkaufte. Bei diesen Supply-Chain-
Finance-Losungen scheint Greensill
offenbar mit zweifelhaften Partnern zu-
sammengearbeitel zu haben. Sind Sie
iiberrascht?

Es ist seit lingerem ein offenes Ge-
heimnis, dass Greensill teilweise €xo-
tische Deals eingegangen ist und eine
stark verschachtelte und schwer durch-
schaubare Organisationsstruktur auf-
weist. Das Unternehmen hat Ableger
in Australien, Grossbritannien und
Deutschland und betreibt eine Reihe
von Anlagevehikeln in Liechtenstein
und Luxemburg. Es diirfte auch fur die
Investoren schwer zu eruieren gewesen

Es ist nicht
quszuschliessen.,

dass da noch mehr
zum Vorschein kommt.

sein. wohin ihr Geld genau fliesst. Es 1st
nicht auszuschliessen. dass da noch mehr
zum Vorschein kommt. Ich mochte aber
betonen, dass Greensill nicht die ge-
samte Supply-Chain—Financ&-Branc.he:
reprasentieri. und ich habe auch keinen
direkten Einblick in die Firma.

l Wie funktioniert das Geschiiftsmodell
l von Greensill?
_ R i ins frithe M

potamien. Was Greensill tut. nennt sich
Reverse Factoring — ein noch relativ jun-
ges Geschiftssegment. Seine Kunden,
das sind meist grossere

multinatiﬂnale
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Unternehmen wird sic
tern als verbessern, wenn 1n a
Zeit die staatlichen
Rettungspakete auslauf
den Instrumente Wi¢ Supply Chain

Finance von grosser Be
die Wirtschaft mit Liquiditat zu Versor-
gen. Der Fall Greensill kénnte Investo-

= ismodell kann aber auch
tischen Situationen fiih- _ | b
t reensill zeigl: Meh- Wer prﬂﬁtwrr am meisten von Supply
haben per 1. Marz Chain Finance:

weil der  Kunden oder der Lieferant?
' n einer Win-

mit Zwei- :
olio hat.  €1geN€ jlingste Fors

Lotten-Finanzierung

h eher verschlech-
hsehbarer
Schutzschirme und
en. Dann wer

deutung sein, um

ren leider davor abschrecken. in diesces

wichtige Segment Zu investeren.

Die Branche kiimpftallerdings schon lin-
ger mit dem Vorwurf der Intransparernz.
Ja. Supply Chain Finance ist wie eIne
Medizin fiir die Wirtschaft — aber jede
Medizin kann auch Nebenwirkun-
gen haben. Das Instrumentarium hat
immer noch gewisse Kinderkrankhei-
ten. Die Rating-Agenturen beméangeln
durchaus zu Recht, dass Unternehmen
nicht offenlegen miissen, ob und in wel-
chem Umfang sic ihre Rechnungen an
emnen Reverse-Factoring-Anbieter wic
Greensill weitergeben und so ihre Zah-
Jungsfristen ausdehnen. Das erschwert
die risikoorientierte Beurteilung des
Unternchmens 1m Einzelfall. Es stellt
sich auch die Frage, ob und ab wann
das Ausdehnen der Zahlungsfristen
einen Einfluss auf den Verschuldungs-
grad haben sollte. also auf das Verhaltnis
von Eigen- und Fremdkapital. Sie kon-
nen zwel Wirtschaftspriifer fragen und
erhalten drei verschiedene Meinungen,
ab wann eine Lieferantenrechnung als
Finanzverbindlichkeit auszuweisen 1st.
Die Klarung dieser sogenannten Rek-

Iassifizierungsfrage hat damit nicht nur
Implikationen fur die Finanzierungskos-

ten. sondern entscheidet auch dariiber
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Die globale Branche muss €inen Verhal-
ufstellen, in dem solche Fra-
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bestehen, pruﬁtiercn. Der zwel
ner ist das Unternehmen, das seine
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te Gewin-

isten mithilfe der Reverse-Facto-
in Netto-

kann. Fur

\ die Lieferanten bedeutet das Reverse
et selbs cactoring jedoch selten eine Win-Situa-
' ch.Platt-  tion: Sie mussen entweder einen Ab-
o-F g oder eine ver-
| in Kauf nehmen.

~ Factoring-Losungen auf sie zukommen,
- miissen sie sich dazu auch noch auf einer
__ Vielzabl von Plattformen anmelden.
irt-  Dieser Auf and ist filr die Lieferanten




