Private

Risikoreduzierung durch
Covenants fur Banken
und Unternehmen

Von Edy Fischer, [fW Niggemann, Fischer & Partner

Auch im Bankensektor gewinnt ESG
zunehmend an Bedeutung. Finanzinsti-
tute beriicksichtigen Umwelt-, Sozial-
und Governance-Kriterien nicht nur in
ihrer eigenen Geschiftstitigkeit, son-
dernauch bei der Kreditvergabe und bei
Investitionsentscheidungen. Nachhal-
tige Finanzprodukte, griine Anleihen
und ESG-konforme Investments spie-
len eine zunehmend wichtige Rolle. Zu-
dem erwarten Aufsichtsbehérden und
Investoren von Banken eine transparente
ESG-Strategie, um Risiken zu minimie-
ren und langfristige Wertsteigerungen
zu sichern. Banken, die ESG-Aspekte
konsequent umsetzen, stirken ihr Ver-
trauen bei Kunden und Partnern und si-
chern sich Wettbewerbsvorteile.

Covenants

Covenants sind vertragliche Vereinba-
rungen zwischen Kreditgebern und
Kreditnehmern, die wiahrend der Kredit-
laufzeit bestimmte Verpflichtungen und
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Bedingungen festlegen. Ziel ist es, Ri-
siken zu kontrollieren und die Riickzah-
lungsfahigkeit des Kreditnehmers si-
cherzustellen.

Non-Financial Covenants

Die Verpflichtungen des Kreditnehmers,
Aktivitdten nachzukommen oder zu un-
terlassen, die die Risikosituation der
Bank betreffen, umfassen eine Reihe
von Pflichten, die darauf abzielen, das
Risiko einer Verschlechterung der Riick-
zahlungsfdhigkeit des Kreditnehmers
und somit das Risiko fiir die Bank zu
minimieren.

Financial Covenants

Die typischen Financial Covenants (Bi-
lanzrelationsklauseln) in einem Kredit-
vertrag beinhalten verschiedene Kenn-
zahlen, die die finanzielle Bonitéit und
die Zahlungsfahigkeit des Kreditneh-
mers sicherstellen sollen. Diese Kenn-
zahlen bieten sowohl dem Kreditgeber

als auch dem Kreditnehmer eine klare
Grundlage fiir die Beurteilung der fi-
nanziellen Lage des Unternehmens.

ESG

ESG-Themen werden mit der Auswei-
tung der nicht-finanziellen Berichts-
pflichten weiter an Bedeutung gewin-
nen. Unternehmer sollten die darin lie-
genden Chancen fiir ihr Unternehmen
nutzen. Dafiir bieten sich beispielswei-
se im Finanzierungsbereich zwei Mog-
lichkeiten an, um die sogenannten ESG-
Kredite zu nutzen: Green Loans und
Sustainability-Linked Loans. Green
Loans sind projektbezogene Finanzie-
rungen mit einem spezifischen Ver-
wendungszweck fiir 6kologische oder
soziale Belange. Sustainability-Linked
Loans hingegen fokussieren sich nicht
aufdie Verwendung der Mittel, sondern
koppeln die Finanzierung an Nachhal-
tigkeitskriterien. Ihr Zinssatz variiert in
Abhingigkeit von diesen ESG-Krite-
rien.

ESG-Ratings und ESG-Covenants
sind zwei eng miteinander verbundene,
aber unterschiedliche Konzepte im Be-
reich der nachhaltigen Finanzierungen.
Sie sind entscheidend, um zu beurteilen,
wie gut ein Unternehmen in Bezug auf
Umwelt-, Sozial- und Governance-As-
pekte abschneidet, und spielen eine zu-
nehmend wichtige Rolle in Kreditver-
tragen und Investitionsentscheidungen.

* ESG-Ratings sind Unternchmens-
bewertungen durch Agenturen wie
MSCI oder Sustainalytics und Stan-
dard & Poor’s basierend aufihrer Leis-
tung in den Bereichen ESG und Nach-
haltigkeitsstrategie.

* ESG-Covenants sind vertraglich ver-
pflichtende ESG-Ziele in Kreditver-
tragen; im Bereich Umwelt beispiels-
weise COz-Reduktion und Energie-
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Arten von

Information Covenants

Non-Financial

General Covenants

Financial Covenants

ESG-Covenants

Covenants

Offenlegung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Kreditnehmers

o Jahresabschlisse
Quartalsberichte

Budget / Mehrjahresplanung
Liquiditatsplan
Investitionsplan
Unternehmenstransaktionen
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» Allgemeine Vorschriften und Regelungen der Kreditbeziehung

Vereinbarungen zu

o Pari-Passu-Klauseln
Thesaurierungsverpflichtung
Negativ-/Positiverklérung
MAC-Klauseln
Cross-Default-Klauseln
Kapitalbelassungserklarung

O O O O O

Kennzahlenbasierte Vereinbarungen, die sich auf die Kapitalstruktur sowie die Ertrags- und

Liquiditatslage eines Unternehmens beziehen.

Gebrauchliche Kennzahlen sind: Verschuldungsgrad, Zinsdeckungsgrad, Kapitaldienstféhigkeit,

Eigenkapitalquote, Investitionsausgabengrenze.

Nachhaltigkeitskriterien werden als Ereignisse aus den Bereichen Umwelt, Soziales oder
Unternehmensfiihrung (ESG) definiert, die Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- oder
Ertragslage sowie die Reputation eines Unternehmens haben kénnen.

Typische KPlIs sind: CO,-Emissionen, Nutzung von erneuerbaren Energien, soziale Aspekte wie
Diversitét / Gesundheit / Arbeitssicherheit oder Frauenanteil im Management.

effizienz, im Bereich Soziales Arbeits-
schutz und Diversitit sowie im Be-
reich Governance Transparenz und
Compliance.

Auswirkungen auf

Finanzierungskonditionen

 Ratingabhingige Kreditkonditionen:
Bessere ESG-Ratings konnen giins-
tigere Zinssitze bedeuten.

» Unternehmen mit schlechter ESG-
Bewertung riskieren strengere Cove-
nants oder hohere Zinsaufschlige.

* Forderung von ESG-Zielen.

Zusammenfassend sind ESG-Ratings
ein Bewertungsinstrument, das die ESG-
Performance eines Unternehmens misst,

wihrend ESG-Covenants vertragliche
Mechanismen sind, die Unternehmen
dazu verpflichten, bestimmte ESG-Zie-
le zu erreichen, was eine wichtige Rolle
bei der nachhaltigen Finanzierung und
Risikominimierung spielt.

Verstosse gegen Covenants

Ein Verstoss gegen einen Covenant wird
in der Regel als Vertragsbruch betrach-
tet und kann schwerwiegende Konse-
quenzen nach sich ziehen. Dies konnte
zu héheren Zinssitzen, einer vorzeiti-
gen Riickzahlung des Darlehens oder
sogar zur Kiindigung des Kreditver-
trags fithren. In manchen Féllen haben
Banken jedoch auch die Moglichkeit,
mit dem Kreditnehmer eine Nachfrist

zu vereinbaren oder den Vertrag umzu-
strukturieren, um der Situation gerecht-
zuwerden.

Fazit

Die Berticksichtigung von ESG-Krite-
rien in der Finanzwelt gewinnt an Be-
deutung. Banken nutzen Covenants, um
Risiken zu minimieren und nachhaltige
Geschiftspraktiken zu fordern. Unter-
nehmen profitieren durch bessere Kre-
ditkonditionen und ein verbessertes
Rating. Wer ESG friihzeitig integriert,
sichert sich finanzielle Vorteile und
starkt seine Wettbewerbsfahigkeit.

e.fischer@ifwniggemann.ch
www.ifwniggemann.ch

Vorteile und Nachteile fiir Banken und Kreditnehmer

Fiir Banken

Fiir Kreditnehmer

Risikominimierung

Disziplinierte Finanzfiihrung

Friihzeitige Krisenerkennung

Bessere Konditionen moglich

Zu strikte Covenants konnen den Kreditnehmer tiberfordern

Eingeschrinkte Flexibilitdt
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