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Finanzplanung in Zeiten
von Covid-19

Die aktuellen Verwerfungen stellen die Schweizer Maschinenbau-, Elektro- und Metallbranche vor

grosse und anhaltende Herausforderungen. John Feigl und Martin Fleischer vom Finanzierungsbera-

tungsunternehmen PILFOR erldutern die entscheidenden Fokuspunkte fiir KMU.

Noch im Februar lebten viele Treasurer in der
Gewissheit eines unproblematischen Liquidi-
tatszugangs, begiinstigt durch Uberschussli-
quiditat und tiefe Zinsen. Trotz eines sich ab-
schwachenden Geschaftsklimas profitierten
Schweizer KMU von einer relativ guten Ver-
handlungsposition bei der Vereinbarung von
Kreditkonditionen und -klauseln. Wéhrend Kre-
ditanalysten schon im Q4 2019 vermehrt deut-
lich steigende Kreditausfalle durch ein sich
abschwachendes Wirtschaftswachstum prog-
nostizierten, werden diese Zahlungsausfalle
und Insolvenzen durch die massiven coronabe-

dingten Bonitétsverschlechterungen dieses Jahr
die urspriinglichen Prognosen und den langjah-
rigen Schnitt von ca. 3% deutlich tberschrei-
ten. Der in der jiingeren Geschichte einmalige
gleichzeitige Einbruch von Angebot, Lieferket-
ten und Nachfrage hat eine Lawine an Bonitats-
verschlechterungen losgetreten, die die meisten
Sektoren — teils sehr schwer — getroffen hat.
Dieses so dramatisch veranderte Umfeld hat
grosse und plotzliche Auswirkungen auf die
Finanzplanung und Steuerung von Unterneh-
men.

John Feigl und Martin Fleischer griindeten PILFOR AG als unabhéngiges, auf die Unternehmens-

finanzierung spezialisiertes Beratungsunternehmen mit klarem Fokus auf KMU. PILFOR bietet

Dienstleistungen in den Bereichen Fremd- und Eigenkapital, Credit Rating, Treasury und Investor

Relations an. Gemeinsam verfiigt das Team (iber eine breite Sektor-, Projekt- und Produkterfahrung

aus ihren Tatigkeiten in der Industrie, dem Finanzwesen und der Unternehmensberatung iber

Konjunkturzyklen hinweg.
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PHASE O: LIQUIDITAT, SOLVABILITAT
Die unmittelbarste Auswirkung von Pandemie
und Lockdown auf die Finanzplanung ist die
erforderliche Fokussierung auf die klassische
Treasury-Kernfunktion der Liquiditatsplanung
und die Anpassung der «Cash Burn Rate» an die
Umsatzeinbriiche tber operative Kosten, Net-
toumlaufvermdgen, Investitionen und Dividen-
de. Fiir Finanzverantwortliche geht es vermut-
lich bis gegen Ende Q2 darum, die Kosten von
llliquiditat und im Extremfall eine Insolvenz zu
vermeiden. Mit einzuschliessen in die Liquidi-
tatsplanung sind etwa:

— Management von Kosten, Nettoumlauf-
vermogen und Investitionen: Strikte Fiih-
rung der Kosten, laufende Einschatzungen zu
Debitoren & Kreditoren, Uberpriifung von
Investitionen und Dividenden

— Management von Verbindlichkeiten: Pro-
aktive Kommunikation mit Kapitalgebern und
Evaluation der Falligkeitsstruktur, Umgang
mit Kreditklauseln (z. B. EBITDA — Schulden-
deckung)

— Fundierte Eventualplanung: Vorbereitung
auf weitere Negativszenarien, vorsorgliche
Ziehung von Liquiditat (zugesicherte Kredite,
Covid-19-Kredite, Covid-19-Kredite Plus)

Man konnte bereits im Mérz beobachten, dass
Unternehmen rund um den Globus ihre Kredit-
fazilitaten proaktiv in Anspruch nahmen und
vermeintlich liquide Finanzanlagen vorsorglich
liquidierten, um die Liquiditat zu maximieren.
In einem derart schockartig verschlechterten
Umfeld besteht auch ein grosser Unterschied
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zwischen garantierten und nicht garantierten
Kreditfazilitaten von Banken, wie sich bereits in
der Finanzkrise 2008 eindriicklich zeigte.

PHASE 1: FRAGILE MARKTE,

MARKT- UND GEGENPARTEIRISIKEN,

KAPITALSTRUKTUR

Ist der anfangliche Marktschock wie von vielen

erwartetim Q3 2020 iiberwunden, gilt es in den

darauffolgenden Monaten, unbeschadet durch
ein ausserst anspruchsvolles Umfeld zu navi-
gieren:

— Kostenstruktur: VCP Management (Volu-
men-Kosten-Preise), Balance zwischen Be-
wahrung des Wachstumspotenzials und Ab-
sicherung gegeniiber weiteren covidbezoge-
nen Marktturbulenzen

— Investor & Bank Relations: Proaktive re-
gelmadssige Kommunikation mit bestehenden
Kapitalgebern, friihzeitige Vorbereitung von
Refinanzierungen, Anpassung von Kredit-
klauseln, Sondierung nach Eigenkapitalquel-
len bei einer starken Erhéhung des Verschul-
dungsgrades aufgrund von Umsatzeinbussen

— Risikomanagement: Reduktion/Absiche-
rung von Wahrungsrisiken, regelmassige
Szenarioanalysen von zentralen Lieferketten,
stringentes Gegenparteirisiko- und Liquidi-
tatsmanagement

Die Bilanzstruktur der allermeisten Unterneh-
men wird in «Phase 0» gelitten haben. Es zeich-
net sich schon jetzt ab, dass der ersehnte Auf-
schwung danach wohl nicht in «V»-Form kom-
men wird, was einen weiteren Liquiditatsbedarf
fiir Unternehmen bedingt. Die Bonitét zahlrei-
cher Banken — dominierende Finanzierungs-
quellen Schweizer KMU — wird verstarkt unter
Druck geraten: Schon die Antrage fiir die «Co-
vid-19-Kredite Plus» bis CHF 20 Mio. offenbar-
ten, wie zuriickhaltend einige Banken bei einer
Risikobeteiligung von bloss 15 % bei bestehen-
den Geschéftskunden agieren. Eine rechtzeitige
Sondierung von zuséatzlichen Finanzierungs-
quellen ist deshalb notwendig. Die Marktvola-
tilitat, auch in den Wéhrungs- und Rohstoff-
markten, wird deutlich héher bleiben als vor
Corona.
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PHASE 2: FINANZIERUNGSZUGANG,
FINANZIELLE FLEXIBILITAT,
FINANZIERUNGSKOSTEN

Wenn die Mérkte schlussendlich die fragile und

volatile «Phase 1» lberwinden konnten und

Unternehmen steigende Kapazitatsauslastun-

gen verzeichnen, gilt es einen zentralen Punkt

zu beachten: Bereits vor Jahresbeginn war of-
fensichtlich, dass der Schweizer Bankensektor
der bonitatswirksamen Kennzahl der «Notlei-
denden Kredite» und deren Einfluss auf das Ei-
genkapital der Banken nach jahrelangen Tiefst-
werten mehr Aufmerksamkeit schenken und ihre

Kreditpolitik anpassen wiirde. Uber die Ein-

schrankungen regulatorischer Massnahmen wie

verscharfter Eigenkapitalvorschriften auf die

Effektivitat von Banken als Kreditgeber wurde

bereits viel geschrieben. Die bislang noch nicht

in einem breiten Abschwung getestete Regelung
zur Wertminderung IFRS 9 wird zu selektiveren

Kreditentscheiden und zu einem Volumenriick-

gang beitragen. Auch auf den Kreditmarkten

abseits des Bankensektors hat sich die Verhand-
lungsmacht seit dem Ausbruch der Pandemie
eindeutig in Richtung der Kreditgeber und Inves-
toren verschoben, was sich in héheren Risiko-
pramien respektive Zinsen widerspiegelt. Gera-
de deswegen wird, wenn die Pandemie wieder
auf dem Riickzug ist, der Zeitpunkt gekommen
sein, proaktiv zusatzliche Finanzierungsquellen

(z.B. Versicherungen, Fonds, PKs etc.) zu evalu-

ieren, um eine diversifizierte und kosteneffizien-

te Liquiditats- und Fremdkapitalversorgung zu
sichern.

— Finanzierungszugang: Proaktive strategi-
sche Massnahmen zur Diversifikation der Fi-
nanzierungsquellen auch abseits von Finan-
zierungsbediirfnissen, um Klumpenrisiken zu
reduzieren / zu vermeiden.

— Finanzielle Flexibilitat: Strategische Ent-
scheidung iber langerfristige Kapitalstruk-
tur, Gewinnung alternativer Finanzierungs-
quellen, welche auch héhere Verschuldungs-
grade mittragen.

— Finanzierungskosten: Aufbau von Traktion
in Mittelaufnahmeprozess, um der gestiege-
nen Verhandlungsmacht der Kreditgeber /
Investoren durch Angebote verschiedener
Parteien gegenzusteuern. m
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Bildungszentrum fiir Technik Frauenfeld
Weiterbildung

Karriere-Kick
am BZT

Berufliche Weiterbildung

» HF Informatik

» HF Wirtschaftsinformatik

» HF Maschinenbau
(Produktionstechnik)

» HF Systemtechnik
(Medizintechnik)

» Elektroprojektleiter/in

» Elektro-Teamleiter/in

» Metallbaumeister/in

» CAD-Kurse

Erwachsenenbildung
» Sprachkurse
(Englisch, Italienisch, Spanisch)
» Informatikkurse
(MS Office, digitaler Arbeitsalltag,
ECDL Zertifikate)

Infoabend

16. Juni 2020
19-20 Uhr im BZT Frauenfeld

Mehr Infos: weiterbildung.bztf.ch

Bildungszentrum
fiir Technik
Frauenfeld

Bildet. Aus und Weiter.




