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1. Einleitung

Die (im Folgenden "GBB-Rating")
erarbeitet ihre Meinung Uber die Zukunftsfahigkeit des zu beurteilenden Unternehmens syste-

matisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt.

Ein Rating ist die Einstufung eines Unternehmens in eine Bonitatsklasse nach bestimmten
Kriterien. Es beruht zum Teil auf ungewissen kiinftigen Ereignissen und deren Vorhersage und
damit notwendigerweise auf Einschatzungen. Deshalb ist es keine Tatsachenfeststellung oder
Empfehlung, sondern eine MeinungsaulRerung. Ratings der GBB-Rating sind insbesondere

keine Empfehlungen zum Kauf, Verkauf oder zum Halten eines Finanztitels.

Die Ratingmethodik der GBB-Rating beruht auf der grundsatzlichen Frage, inwieweit das Un-
ternehmen zukilnftig seine finanziellen Verpflichtungen vollstandig und fristgerecht erflllen
kann. Diese Fahigkeit zu bestimmen, bildet den Schwerpunkt der Analyse. Die ganzheitliche
Analyse der GBB-Rating wird unter Einbeziehung aller verfiigbaren und als relevant eingestuf-
ten Informationen durchgefiihrt. Die GBB-Rating trifft ihnre Aussagen auf Basis der vorliegen-

den Ratingmethodik, die quantitative und qualitative Ansatze verbindet.

Die GBB-Rating ist eine Ratingagentur mit besonderer Kompetenz im Finanzdienstleistungs-
bereich. Die GBB-Rating wurde im Jahr 1996 in K&In gegriindet und fihrt seitdem Ratings von
Unternehmen, schwerpunktmaRig des Finanzdienstleistungssektors, durch. Neben Bonitats-
ratings von Banken und Bausparkassen sowie Leasingunternehmen erstellt die GBB-Rating
auch Einlagenratings von Kreditinstituten. Die GBB-Rating folgt bei der Anwendung ihrer Ra-
tingmethodik und bei der Durchfiihrung des Ratingprozesses zur Erstellung beauftragter und
unbeauftragter Bonitatsratings den Anforderungen der internationalen Standards flir Rating-
agenturen der IOSCO ("Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies" der Inter-
national Organization of Securities Commissions) auf Grundlage des Verhaltenskodex der
GBB-Rating (Code of Conduct).

Auf Grundlage der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des
Rates wurde die GBB-Rating von der European Securities and Markets Authority in Paris
(ESMA) am 28. Juli 2011 registriert und unterliegt seitdem der europaischen Aufsicht flr

Ratingagenturen.

Die Ratingmethodik, der Verhaltenskodex und die Richtlinien zur Durchfihrung und Erstellung
von beauftragten sowie unbeauftragten Ratings sind auf der Internetseite der GBB-Rating

("www.GBB-Rating.eu") frei einsehbar.
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2. Ratingprozess und Validierung

Das Ziel des Ratingprozesses besteht darin, auf konsistente Weise zu einer angemessenen
und verlasslichen Bonitatsbeurteilung zu gelangen. Das Vorgehen orientiert sich daran, die
Zielsetzungen Objektivitat, Qualitat, Unbefangenheit sowie Unabhangigkeit und Vertraulichkeit

zu gewahrleisten.

Im Rahmen des Ratingverfahrens werden insbesondere die geschaftsmodellbezogenen Er-
folgs- und Risikofaktoren analysiert und zu einem zukunftsorientierten, nachvollziehbaren Ge-
samturteil verdichtet. Grundlage fur die Ratings sind Unterlagen zur Vermobgens-, Finanz- und
Ertragslage sowie zum Geschaftsmodell, der Geschéaftsstrategie, den relevanten Markten,
dem Risikomanagement, der Risikolage sowie dem Gesellschafterhintergrund. Die fir eine
Ratingdurchfuihrung nétigen Basisunterlagen bzw. Informationen sind im Wesentlichen Ge-
schéaftsberichte und ahnliche Berichte sowie Informationen der Unternehmen in Verbindung
mit einem Fragebogen der GBB-Rating. Informationen aus dem Bereich Investor
Relations bzw. Ad-Hoc Mitteilungen bzw. sonstige 6ffentlich zugangliche Informationen sowie
Auskinfte und Unterlagen im Rahmen von Ratinggesprachen werden ebenfalls berlicksichtigt.
Alle vorliegenden ratingrelevanten Unterlagen und Informationen werden im Laufe des Rating-

verfahrens auf Aktualitat, Vollstandigkeit und Plausibilitat gepruft.

Ratings werden laufend durch fuhrende Analyst:innen sowie Zweit-Analyst:innen Uberwacht
und mindestens einmal pro Jahr aktualisiert. Der/die fihrende Analyst:in stellt das Ratinger-
gebnis mit allen Analysen und Bewertungen einem unabhangigen Rating-Komitee vor, wel-

ches Uber folgende Sachverhalte final entscheidet:

Festsetzung des Ratings
Aussetzung eines Ratings

Ruckziehen (,Withdrawal) eines Ratings

Der Umfang der von der GBB-Rating durchgefiihrten, erstellten und verdffentlichten Ratings
umfasst derzeit ausschliellich beauftragte (solicited) Ratings. Unbeauftragte (unsolicited) Ra-

tings werden aktuell nicht veréffentlicht.

Eine Verdffentlichung von Ratings erfolgt unter Berticksichtigung der regulatorischen Verof-
fentlichungserfordernisse auf der Homepage der GBB-Rating. Ratings sind das Ergebnis eines
Ratingprozesses, der aus den nachfolgend beschriebenen Prozessschritten besteht. Die dar-
gestellten Prozessschritte betreffen grundsatzlich beauftragte bzw. solicited Ratings. Beson-
derheiten fur unsolicited Ratings sind der Richtlinie zur Durchfihrung und Erstellung von un-

beauftragten Ratings auf der Homepage der GBB-Rating zu entnehmen.
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21. Auftragsprufung und Vorgesprach

Vor Annahme bzw. Fortfihrung eines Auftrags priift die GBB-Rating, ob die Unabhangigkeits-
regelungen der GBB-Rating eingehalten werden, mdgliche Interessenkonflikte oder sonstige
Auftragsrisiken drohen und ausreichende Ressourcen vorhanden sind, um die besonderen
Anforderungen des Auftrages angemessen zu berticksichtigen. Im Zweifel ist der Auftrag ab-
zulehnen oder niederzulegen. Bendtigte Vorabinformationen beispielsweise, um die Komple-
xitdt des Unternehmens und die Grundziige des Geschaftsmodells einschatzen zu kdnnen,

werden in einer ersten internen Voranalyse erhoben.

Bestehen keine Griinde, die einer Auftragsannahme entgegenstehen, werden dem an einem
Rating interessierten Unternehmen der Ratingprozess, die Ratingmethodik und die Bedingun-

gen fur ein Rating dargelegt.

Eine Indikation fir ein Ratingergebnis bzw. ein vorlaufiges Ratingergebnis werden von der

GBB-Rating nicht gegeben bzw. nicht erstellt.

2.2. Auftragserteilung und Ratingbeginn

Nach schriftlicher Auftragserteilung erhalt das zu beurteilende Unternehmen in Verbindung mit
einem Fragebogen eine Liste mit fur die Analyse benétigten Informationen und Unterlagen. Im
Verlauf des Ratingprozesses kdnnen Nachanforderungen von Informationen und Unterlagen

erforderlich werden.

Samtliche erhaltenen Daten und Auswertungen werden von der GBB-Rating vertraulich be-
handelt. Um den hohen Anspruch an die Vertraulichkeit zu gewahrleisten, hat die GBB-Rating
unterstitzende organisatorische Mal3nahmen (z. B. restriktive Zugangs- bzw. Zugriffsberech-

tigungen) eingerichtet und entsprechende Regularien aufgestellt.

Ratings werden durch Fiihrende Analyst:innen vorgenommen, welche primare Ansprechpart-
ner im Rahmen des Ratingverfahrens sind. Als Qualitatssicherungsstufe werden die Ratings
mittels einer Zweit-Analyse auf Fehler, Plausibilitat, Konformitat mit der Ratingmethodik und

auf Vergleichbarkeit gepruft.

Potenziellen Interessenkonflikten wird unter anderem durch ein Rotationsverfahren begegnet.
Flhrende Analyst:innen wechseln spatestens nach vier und Zweit-Analyst:innen spatestens
nach funf Jahren den Ratingkunden. Eine Wiederaufnahme der Analysetéatigkeit kann bei ei-
nem zuvor vollstandig ausgenutzten Betreuungszeitraum frihestens nach zwei Jahren erfol-
gen. Um die Beurteilungskontinuitat zu gewahrleisten, erfolgt ein Wechsel im Rahmen der

Rotation von Fuhrenden Analyst:innen und Zweit-Analyst:innen grundsatzlich zeitversetzt.



GBB-Rating
Gesellschaft fur Bonitatsbeurteilung mbH

-9-

Im Rahmen der Planung und Zuordnung von Ratingauftragen wird den Aspekten fachliche

Kenntnisse, zeitliche Verfiigbarkeit und Unabhangigkeit Rechnung getragen.

2.3. Ratingdurchfiihrung

Die Analyse erfolgt unterstitzt durch IT-basierte Ratingmodelle auf Grundlage eines umfas-
senden Kriterienkatalogs. Fir die Analyse und Bewertung sowohl der qualitativen als auch der
quantitativen Kriterien bestehen intern umfangreiche und detaillierte Richtlinien bzw. Vorgaben

und Verfahrensbeschreibungen (Handbuch Rating).

Auf der Grundlage des Finanz- und Geschaftsprofils unter Berlicksichtigung festgelegter inter-
ner Regeln und Verfahren erfolgen Analyse, Einschatzung und Bewertung der Kennzahlen

und Kriterien durch den Fiihrenden Analysten bzw. die Fihrende Analystin.

Die Funktion Zweit-Analyst:in kontrolliert, plausibilisiert und Uberprift auf Basis interner Vor-

gaben und Verfahren der GBB-Rating die Bonitatseinschatzung der Fihrenden Analyst:innen.

Der Fuhrende Analyst bzw. die Fuhrende Analystin stellt das Ratingergebnis mit allen Analy-

sen und Bewertungen einem Rating-Komitee vor, welches die finale Ratingentscheidung trifft.

24. Veroffentlichung des Ratingergebnisses

Das Ratingergebnis besteht grundsatzlich aus einer Ratingklasse (AAA bis D) und einem
Ratingausblick (Auspragungen: stabil, positiv, negativ, unbestimmt). Das Ratingergebnis wird
um eine Beobachtungstufe (Watch) erganzt. Es wird dem Ratingkunden zeitnah nach finaler

Bestatigung des Rating-Komitees schriftlich mitgeteilt ("Mitteilung").

Zwischen Information des Instituts und einer mdglichen Veréffentlichung bzw. Bekanntgabe
an Abonnenten (im Folgenden "Verdffentlichung") des Ratings, hat eine angemessene Zeit zu
liegen. Die Information des Instituts erfolgt mindestens einen vollen Arbeitstag (innerhalb der
Geschéftszeiten) vor der Veroffentlichung, damit die Moglichkeit besteht, auf sachliche Fehler

oder missverstandliche Formulierungen hinzuweisen.

Der Ratingkunde legt bei einem beauftragten bzw. solicited Rating fest, ob ein Ratingergebnis
veroffentlicht wird. Verdéffentlichungen von Ratingergebnissen durch das Institut (z. B. Presse-
mitteilungen) sind mit der GBB-Rating abzustimmen. Veréffentlichungen auf der Homepage
der GBB-Rating erfolgen mit einem aussagefahigen Ratingbericht bzw. einer Pressemitteilung,

die die aufsichtsrechtlichen Verdffentlichungserfordernisse erfillen.
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Liegt bei einem bereits auf der Homepage der GBB-Rating veroffentlichten Folgerating keine
eindeutige Veroffentlichungszusage bzw. ein Veroffentlichungswiderruf vor, wird das zu aktu-
alisierende Ratingergebnis nach einer angemessenen Zeit mit dem Zusatz "in Kommunikation"
gekennzeichnet, um darauf hinzuweisen, dass sich eine aktuelle Rating-Action noch in der
Abstimmung mit dem Ratingkunden befindet. Spatestens nach weiteren zehn Arbeitstagen
muss eine endglltige Entscheidung Uber die Verdffentlichung oder alternativ ein Zurlickziehen
des Ratings von der Homepage getroffen werden. Die Ratingliste wird entsprechend aktuali-

siert.

Technische Zugriffsbeschrankungen bestehen in Verbindung mit der Verdffentlichung nicht.
Ein finanzieller Aufwand (Honorar, Verdffentlichungsgebthr, Zugriffsentgelt o. &.) im Zusam-
menhang mit einer Verdffentlichung entsteht weder bei dem Ratingkunden noch bei interes-

sierten Dritten.

2.5. Monitoring und Folgerating

Ein Rating ist nach Bekanntgabe grundsatzlich fur die Dauer von zwolf Monaten gultig. Wah-
rend dieses Zeitraums wird die Entwicklung des Unternehmens und der Branche durch die
Analyst:innen fortlaufend Uberwacht (Monitoring). Ziel ist es sicherzustellen, dass ein Rating
in seiner Aussage aktuell bleibt. Hierzu steht der/die Filhrende Analyst:in in Kontakt mit dem
Unternehmen und wertet u. a. unterjahrige Informationen und Veroffentlichungen aus. Treten
in diesem Beobachtungszeitraum Ereignisse oder Entwicklungen auf, die sich wesentlich ver-
andernd, positiv oder negativ auf die wirtschaftliche Lage des Unternehmens auswirken kénn-

ten, wird das Rating Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

2.6. Validierung und Genehmigung der Ratingmethodik

Verantwortlich fir die Validierung der Ratingmethoden ist die von der Ratingerstellung unab-

hangige Uberpriifungsstelle.

Der Uberpriifungsausschuss der GBB-Rating ist die finale Genehmigungsfunktion fiir die Ent-
wicklung und Validierung der Methodik. Er setzt sich aus erfahrenen Mitarbeitenden der Uber-
prifungsstelle und der GBB-Rating zusammen. Die Uberprifungsstelle hat in diesem Aus-

schuss eine Stimmenmehrheit.

Der Methoden-Ausschuss der GBB-Rating tiberwacht unter anderem die Tatigkeit der Uber-
prifungsstelle (gem. EU Verordnung 1060/2009, Anhang I, Abschnitt A, Punkt 9 (RatingVO)).

Er Uberwacht die Offenlegung und Erlauterungen der bei den Ratingaktivitaten angewandten
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Modelle und Annahmen sowie jede grundlegende Anderung der Systeme, Ressourcen oder
Verfahren. Der Methoden-Ausschuss ist ein Gremium des Aufsichtsorgans der GBB-Rating
und setzt sich aus unabhangigen sogenannten ,Independet Non-Executive Directors (INEDs)*

des Aufsichtsorgans zusammen.

Anlassbezogen, jedoch mindestens einmal jahrlich, durchlauft die Ratingmethodik ein Validie-

rungsverfahren.

3. Ratingmethodik

Das Bonitatsrating (Langfrist-Kreditrating) basiert auf der Grundlage einer Analyse und Bewer-
tung wesentlicher quantitativer und qualitativer Aspekte des Finanz- und des Geschaftsprofils
mittels eines Kennziffern- und Kriteriensystems. Betrachtungsobijekt ist die nachhaltige Trag-

fahigkeit des Geschaftsmodells.

Im Mittelpunkt des Ratingverfahrens steht die Ermittlung eines Gesamtwertes (Punktwertver-
fahren) als Bonitatsindikator, der die Zuordnung zur entsprechenden Klasse bestimmt. Dieser
ergibt sich durch gewichtete Punktbeitrage aus den aggregierten Parametern Finanzprofil und
Geschaftsprofil.

Basis: Jahresabschlussanalyse Unterstiitzende Analysesegmen(e

Erfassungsschema t Uberleitung

Ertrags- ’ Ertrags- ‘ Kapital- Kapital-

(mit SWR") (ohne SWR?)

J o\
T T
Teilergebnis Kennzahlen | Teilergebnis Kennzahlen

(mit SWR") | (ohne SWR?)

J

Analyse Sonderfaktoren/
Risikoadjustierung

Ertragslage Kapitalverhéltnisse 25,0%1 Mar ivits Unter isi Gesellschafter
- o, | fuhrung 50.0%

+. Analyse/Trend ,Gegenwart* Analyse Kapi 30,0% ,0%

o (ELA inkl. SWR) (inkl. SWR) 50,0%
[ u Haftkapitalbildung/-

e || AnsiyeeTrand 2ot I ‘ Wettbewerbs- Unternehmens-

| | (ELAnid. SWR) beschaffung 250%| | position steuerung

| 70,0% 50,0%

| T
Gewichte, Faktoren, Gewichte, Punktbewertungsverfahren

* Snart Doenres Beeuna © gofratingerweitemde Merkmale 2
o Star ei~Jahres-Betrachtung (75%, 20%. 5%) ¥
| RetingergebnisGBB-Rating (Rating-Komites) e o 2o

Abbildung 1: Uberblick Bonitatsrating Leasing
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Das Verfahren ist grundsatzlich auf die Beurteilung rechtlich selbstéandiger sowie an den
Markten aktiver Leasinginstitute im Sinne eines Going-Concern ausgerichtet. Zur angemesse-
nen Berlcksichtigung geschaftlicher, rechtlicher oder weiterer Besonderheiten kdnnen Anpas-

sungen vorgenommen werden.

Auf der Grundlage des Finanz- und Geschaftsprofils unter Berlicksichtigung festgelegter inter-
ner Regeln und Verfahren erfolgen Analyse, Einschatzung und Bewertung der Kennzahlen

und Kiriterien.

3.1. Finanzprofil

Die Bewertung des Finanzprofils basiert auf der Analyse der finanziellen Starke, die sich in der
nachhaltigen, risikoadjustierten Ertragskraft sowie in der originaren Haftsubstanz zur Risikode-
ckung aullert. Mittels Kennzahlensystematik sowie qualitativer Kriterien wird eine Beurteilung
der relevanten Vermogens-, Finanz- und Ertragslage durchgefiihrt sowie die Entwicklungs-
bzw. Veranderungsperspektive aus Vergangenheit, Gegenwart und Zukunftsauspragung inkl.
Risikoadjustierung analysiert. Wesentliche Informationsquellen sind v. a. Geschéftsberichte,

Quartalsberichte, Risikoberichte sowie Planungsinformationen.

Neben der Bertcksichtigung testierter Zahlen des Jahresabschlusses im Kennzahlensystem,
finden Quartalszahlen, Planzahlen sowie Zahlen aus dem internen Reporting Eingang in die
Bewertung des Finanzprofils. Wegen der teilweise Uberschaubaren Aussagekraft des Jahres-
abschlusses bei Leasinggesellschaften wird dieser von der Analyse soweit vorhanden um die
Substanzwertrechnung nach BDL-Schema erganzt zur Erfassung des wirtschaftlichen Eigen-

kapitals und adaquaten Abbildung des Periodenerfolgs.
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Basis: Jahresabschlussanalyse

Erfassungsschema |—p Uberleitung — Ratingabschluss
|

Ertrags- Ertrags- Kapital- Kapital-
kennzahlen kennzahlen kennzahlen kennzahlen
(mit SWR") (ohne SWR?) (mit SWR") (ohne SWR?)

\ ) | J
| [
Teilergebnis Kennzahlen Teilergebnis Kennzahlen
Ertragslage Kapitalverhaltnisse 25,0%
+/ Analyse/Trend ,,Gegenwart* Analyse Kapitalverhaltnisse
~ || (ELAinkl. SWR) (inkl. SWR) 50,0%
+ / Analyse/Trend ,,Zukunft* Haftkapitalbildung/-

~ || (ELAinkl. SWR) beschaffung 25,0%

+/ Analyse Sonderfaktoren/

- Risikoadjustierung

J

|
Transformationskurven, Gewichte, Faktoren, Punktbewertungsverfahren

1) mit Substanzwertrechnung (SWR)
2) ohne Substanzwertrechnung (SWR)
3) Standard: Drei-Jahres-Betrachtung (75%, 20%, 5%)

Abbildung 2: Uberblick Finanzprofil
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3.1.1. Risikoadjustierte Ertragslage

Wesentliche Fragestellung der Betrachtung der nachhaltigen, risikoadjustierten Ertragslage
(kurz: risikoadjustierte Ertragslage) ist die Fahigkeit zur Erzielung nachhaltiger, risikoadjustier-
ter Ertrage zur Risikoabschirmung sowie zur Umsetzung der Strategie bzw. der Anforderungen

des Geschéaftsmodells.

Die Analyse bzw. Bewertung der risikoadjustierten Ertragslage erfolgt in einem mehrstufigen
Verfahren:

Jahresabschlussanalyse

Analyse Kennzahlen der Ertragslagen (mit/ohne SWR)
Mehrjahresbetrachtung

Analyse/Trend ,Gegenwart® (ELA inkl. SWR)
Analyse/Trend ,Zukunft“ (ELA inkl. SWR)

Analyse Sonderfaktoren/Risikoadjustierung

Die Bewertung der risikoadjustierten Ertragslage folgt aus der Aggregation der einzelnen, teil-

weise aufeinander aufbauenden Teilergebnisse.

3.1.1.1. Jahresabschlussanalyse

In der ersten Stufe erfolgt die Jahresabschlussanalyse tber die Erfassung und Interpretation
der Finanzdaten. Unter Beachtung des Wesentlichkeitsgrundsatzes sowie einer wirtschaftli-
chen Betrachtungsweise wird der Jahresabschluss des Ratingkunden ggf. um identifizierte
Sonderfaktoren und Einmaleffekte, wie z. B. Restrukturierungsaufwendungen, Investitionen,
Integrationsaufwendungen oder andere Einmaleffekte, bereinigt und in einen "Ratingab-

schluss" Uberflhrt.

Ziel ist die Fokussierung der weiteren Analyseschritte auf die relevanten wirtschaftlichen Ver-

haltnisse bzw. die relevante Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Instituts.

3.1.1.2. Analyse Kennzahlen der Ertragslagen (mit/ohne SWR)

In der nachsten Stufe erfolgt die Analyse der nachhaltigen, d. h. um Sonderfaktoren bereinig-
ten Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Ratingabschlusses mittels Kennzahlensets, die

verschiedene ErtragsgréfRen in Relation zu GuV-, Bilanz- oder Risikopositionen setzen.

Wegen der teilweise Uberschaubaren Aussagekraft des Jahresabschlusses bei Leasinggesell-

schaften wird dieser von der Analyse soweit vorhanden um die Substanzwertrechnung (SWR;



GBB-Rating
Gesellschaft fur Bonitatsbeurteilung mbH

-15-

nach BDL-Schema) erganzt zur Erfassung des wirtschaftlichen Eigenkapitals und adaquaten
Abbildung des Periodenerfolgs. Liegt eine belastbare SWR (nach BDL-Schema) nicht vor, sind
die hinterlegten Kennzahlen in Ihrer Aussagekraft ggf. eingeschrankt. Als Massnahme wird ein
weiteres Finanzeingabeschema hinterlegt (in Anlehnung an IFRS) mit einem eigenen modifi-
zierten Kennziffernset (Ertragskennzaheln ohne SWR). Mégliche Veranderungen der Bewer-
tung der Ertragslage auf Basis von Berechungen in Anlehnung an eine SWR nach BDL-
Schema kénnen unter den Aspekten ,AnalyseTrend ,,Gegenwart“ und ,,Zukunft“ (ELA inkl.

SWR)“ mittels einer Zu-/Abschlagslogik bewertet werden.

Die Quotienten werden auf Basis mathematisch-statistischer Verfahren ermittelter kennzah-
lenindividueller Transformationskurven und Gewichte in Punktwerte (Wertebereiche 0 bis 100)

transformiert und zu einem Einjahres-Scorewert der nachhaltigen Ertragslage aggregiert.

3.1.1.21. Ertragskennzahlen (mit SWR)

Die Ertragslage wird Uber sieben Kennzahlen abgebildet. Diese umfassen neben der Brutto-
und Nettorentabilitat, die Betriebsleistungsrendite sowie Kosten(deckungs)quoten. Die Kenn-
zahlen werden Uber individuelle Transformationskurven in Punktwerte Gbersetzt. Die transfor-
mierten Punktwerte unterliegen einer spezifischen Gewichtung und flielken somit unterschied-

lich stark in die Bewertung der Ertragslage ein.

Definition und Beschreibung der Kennzahlen:

Bruttorentabilitat Rohertrag + Delta Brutto-Substanzwert / bereinigte Bilanzsumme
Nettorentabilitat Ordentl. Gesamtergebnis + Delta Netto-Substanzwert / bereinigte Bilanzsumme
Betriebsleistungsrendite Ordentl. Betriebsergebnis + Delta Netto-Substanzwert / Betriebsleistung
Betriebskostenquote Ordentl. Personal- und Sachaufwand / Betriebsleistung

Cost-Income-Ratio Ordentl. Personal- und Sachaufwand / Rohertrags + Delta Brutto-Substanzwert
Risikokostenquote Risikoergebnis / Betriebsleistung

Risk-Income-Ratio Risikoergebnis / Rohertrag + Delta Brutto-Substanzwert

Abbildung 3: Ertragskennzahlen (mit SWR)



GBB-Rating
Gesellschaft fur Bonitatsbeurteilung mbH

-16 -

Bei der Bruttorentabilitat wird der Ertrag als Summe aus Rohertrag und Veranderung des
Substanzwertes dem Risikopotenzial in Form der bereinigten Bilanzsumme gegeniber—ge-
stellt.

Der Rohertrag ergibt sich dabei aus den Umsatzerlésen zuzlglich Ergebnis aus der Verwer-
tung von Vermietvermdgen abzliglich samtlicher Material- und Leasingaufwendungen (inkl.
Refinanzierungszinsen). Damit ein periodengerechtes und in sich stimmiges Ergebnis ermittelt
wird, muss die Veranderung des Substanzwertes vor Verwaltungs- und Risikokosten (Brutto-

Substanzwert) addiert werden, weil diese Kosten auch den Rohertrag nicht vermindern.

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abzlglich einer Marge flr das verbleibende Veritatsrisiko) und
Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Berlck-
sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Ubertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoéher, je gréf3er der Quotient ist.

Bei der Nettorentabilitdt wird die Summe aus ordentlichem Gesamtergebnis und Verande-
rung des Netto-Substanzwertes dem Risikopotenzial in Form der bereinigten Bilanzsumme

gegenubergestellt.

Das ordentliche Gesamtergebnis ist das unter Einbeziehung des Beteiligungsergebnisses um
aullerordentliche Ergebnisbestandteile bereinigte, nachhaltige Gesamtergebnis vor Steuern.
Damit ein periodengerechtes und in sich stimmiges Ergebnis ermittelt wird, muss die Verande-
rung des Substanzwertes nach Verwaltungs- und Risikokosten (Netto-Substanzwert) addiert

werden.

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abzlglich einer Marge flr das verbleibende Veritatsrisiko) und
Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Berlick-
sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Ubertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoher, je gréfRer der Quotient ist.
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Bei der Betriebsleistungsrendite wird die Summe aus ordentlichem Betriebsergebnis und

Veranderung des Netto-Substanzwertes der Betriebsleistung gegenibergestellt.

Das ordentliche Betriebsergebnis ist das um auf3erordentliche Ergebnisbestandteile bereinig-
te, nachhaltige Betriebsergebnis vor Steuern. Damit ein periodengerechtes und in sich stim-
miges Ergebnis ermittelt wird, muss die Veranderung des Substanzwertes nach Verwaltungs-

und Risikokosten (Netto-Substanzwert) addiert werden.

Die Betriebsleistung ergibt sich aus den Umsatzerlésen zuzlglich Ergebnis aus der Verwer-

tung von Vermietvermdgen abzlglich Refinanzierungszinsen.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Gbertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoher, je gréfRer der Quotient ist.

Die notwendige Héhe der Bruttoertrage wird von der Effizienz der Leistungserzeugung (Be-
triebskosten) und der Risikobereitschaft (Risikokosten) des Unternehmens mit bestimmt.
Beide Kostenblécke werden in Relation zur Betriebsleistung (Betriebs- und Risikokosten-
quote) beziehungsweise zur Wertschépfung als Summe aus Rohertrag und Veranderung des
(Brutto-)Substanzwertes vor Verwaltungs- und Risikokosten (Cost- und Risk-Income-Ratio)

gesetzt und kénnen damit unterschiedliche Geschaftsstrukturen angemessen abbilden.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Gbertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso niedriger, je groRRer der (absolute) Quotient ist.

3.1.1.2.2. Ertragskennzahlen (ohne SWR)

Die Ertragslage wird Uber sieben Kennzahlen abgebildet. Diese umfassen neben der Brutto-
und Nettorentabilitat, die Betriebsleistungsrendite sowie Kosten(deckungs)quoten. Die Kenn-
zahlen werden Uber individuelle Transformationskurven in Punktwerte Ubersetzt. Die transfor-
mierten Punktwerte unterliegen einer spezifischen Gewichtung und flieRen somit unterschied-

lich stark in die Bewertung der Ertragslage ein.

Definition und Beschreibung der Kennzahlen:
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Bruttorentabilitat Rohertrag / bereinigte Bilanzsumme

Nettorentabilitat Ordentl. Gesamtergebnis / bereinigte Bilanzsumme
Betriebsleistungsrendite Ordentl. Betriebsergebnis / Betriebsleistung
Betriebskostenquote Ordentl. Personal- und Sachaufwand / Betriebsleistung
Cost-Income-Ratio Ordentl. Personal- und Sachaufwand / Rohertrags
Risikokostenquote Risikoergebnis / Betriebsleistung

Risk-Income-Ratio Risikoergebnis / Rohertrag

Abbildung 4: Ertragskennzahlen (ohne SWR)

Bei der Bruttorentabilitiat wird der Rohertrag dem Risikopotenzial in Form der bereinigten

Bilanzsumme gegenubergestellt.

Der Rohertrag ergibt sich dabei aus den Umsatzerlésen zuzlglich Ergebnis aus der Verwer-
tung von Vermietvermogen abzuglich sdmtlicher Material- und Leasingaufwendungen (inkl.

Refinanzierungszinsen).

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abzlglich einer Marge flr das verbleibende Veritatsrisiko) und
Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Bertick-
sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Gbertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoéher, je grofier der Quotient ist.

Bei der Nettorentabilitat wird das ordentliche Gesamtergebnis dem Risikopotenzial in Form

der bereinigten Bilanzsumme gegenubergestellt.

Das ordentliche Gesamtergebnis ist das unter Einbeziehung des Beteiligungsergebnisses um

aulerordentliche Ergebnisbestandteile bereinigte, nachhaltige Gesamtergebnis vor Steuern.

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abzlglich einer Marge flr das verbleibende Veritatsrisiko) und

Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Berlck-
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sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Gbertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoéher, je grofier der Quotient ist.

Bei der Betriebsleistungsrendite wird das ordentliche Betriebsergebnis der Betriebsleistung

gegentbergestellt.

Das ordentliche Betriebsergebnis ist das um auf3erordentliche Ergebnisbestandteile bereinig-

te, nachhaltige Betriebsergebnis vor Steuern.

Die Betriebsleistung ergibt sich aus den Umsatzerlésen zuzlglich Ergebnis aus der Verwer-

tung von Vermietvermdgen abzuglich Refinanzierungszinsen.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Ubertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso hoher, je gréf3er der Quotient ist.

Die notwendige Héhe der Bruttoertrage wird von der Effizienz der Leistungserzeugung (Be-

triebskosten) und der Risikobereitschaft (Risikokosten) des Unternehmens mit bestimmt.

Beide Kostenblécke werden in Relation zur Betriebsleistung (Betriebs- und Risikokosten-
quote) beziehungsweise zur Wertschdpfung des Rohertrags vor Verwaltungs- und Risikokos-
ten (Cost- und Risk-Income-Ratio) gesetzt und kénnen damit unterschiedliche Geschéfts-

strukturen angemessen abbilden.

Die Kennzahl hat einen individuellen Wertebereich sowie eine eigene mathematisch-statistisch
ermittelte Transformationskurve, welche die Quotienten in Punktwerte Gbertragt; dabei ist der

erzielte Punktwert umso niedriger, je groRer der (absolute) Quotient ist.

3.1.1.3. Mehrjahresbetrachtung

Grundsatzlich wird der Kennzahlenanalyse der risikoadjustierten Ertragslage eine Mehrjahres-

betrachtung, d. h. Trendbetrachtung aus Ergebnissen der Vergangenheit, zu Grunde gelegt.

Generell erfolgt hierbei zur Glattung der Ertragslage bei unbedeutenden, geschaftsiublichen
Ertragsschwankungen eine Dreijahresbetrachtung mit einer Hohergewichtung der aktuelleren

bzw. gegenwartigen Jahresabschlisse (aktueller Abschluss: 75%, Vorjahr: 20%, Vorvorjahr:
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5%). In begriindeten Fallen (z. B. Wechsel/Erweiterung des Geschaftsmodells, Restrukturie-

rungen, sonstige Sonderfalle mit wesentlichen Einflissen auf die risikoadjustierte Ertragslage)

kann aber auch eine Ein- bzw. Zweijahresbetrachtung vorgenommen werden.

Ziel ist die objektive Darstellung der relevanten wirtschaftlichen Verhaltnisse des Instituts auf

Basis von Jahresabschlussinformationen inkl. Mehrjahrestrendbetrachtung. Im Ergebnis wird

auf diese Weise ein Mehrjahresgesamtwert ermittelt.

Die Mehrjahresbetrachtung in Verbindung mit den nachfolgend beschriebenen Bestandteilen

"Gegenwart" und "Trend" schwacht im Sinne eines "Through-the-Cycle-Ansatzes" immanente

zyklische Effekte ab, ohne jedoch wesentliche Veranderungen zu Uberdecken.

Analyse der gegenwartigen bzw. zukilnftigen nachhaltigen risikoadjustierten Ertragslage
("Through-the-Cycle-Ansatz")

Kennzahlen der nachhaltigen
risikoadjustierten Ertragslage
zum Bilanzstichtag

Analyse der zukunftigen
nachhaltigen risikoadjustierten
Ertragslage ("Trend")

Analyse der gegenwartigen
nachhaltigen risikoadjustierten

Ertragslage ("Gegenwart")

(Basis: v. a. isse, ggf. Mehrjahresb ) (Basis: v. a. Hoch Quar

Einjahresplanung)

(Basis: v. a. Mehrjahresplanung / MiFri)

Langfristiger, nachhaltiger Trend Ratingzeitpunkt (Tg)

LY 4 | Zuschlag
................... e i
................. j
___:_T. 2235 I konstant/stabil
........................ e . I
..... "raag,, - ... I
o "= _ Abschlag
Berechnung von Kennzahlen zum jeweiligen l
Bilanzstichtag auf Basis der Jahresabschlussdaten 4
JA JA JA QI/HR QI/HR Plan/HR Plan/HR Plan Plan
[Ta] [T4l [T 31.03. 3006, 30.09. [Tyl [Ta2l [Tas]
Vergangenheit Gegenwart Zukunft

' *To" = Zeitpunkt aktueller Jahresabschluss, z. B. 31.12.2023

Abbildung 5: Analyse der gegenwartigen bzw. zuklnftigen nachhaltigen risikoadjustierten Ertragslage

3.1.1.4. Analyse/Trend “Gegenwart” (ELA inkl. SWR)

Im Rahmen der Beurteilung einer risikoadjustierten Ertragslage erfolgt eine Erweiterung der

Betrachtung um aktuelle, unterjahrige bzw. gegenwartige Entwicklungen der Ertragsfaktoren.
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Mit dem Ziel, die Ertragslage zum Zeitpunkt des Ratings adaquat abzubilden sowie Abwei-
chungen vom nachhaltigen Trend der Geschéaftsentwicklung in das Ratingergebnis einzube-
ziehen, wird die risikoadjustierte Ertragslage um die Analyse aktueller Zwischenzahlen bzw.

Hochrechnungen erganzt.

Es erfolgt eine Trendanalyse ("Gegenwart") der unterjahrigen bzw. gegenwartigen risikoadjus-
tierten Ertragslage. Wesentliche Fragestellung ist hierbei, ob die Verhaltnisse, die sich auf Ba-
sis bereinigter Jahresabschlussdaten bzw. mehrjahriger Kennzahlenanalysen zum letzten Bi-
lanzstichtag (T0O) ergeben haben, vor dem Hintergrund aktueller, unterjahriger Entwicklungen

bis zum Ratingzeitpunkt (TR) weiterhin Bestand haben.

Wesentliche Informationsquellen sind dabei v. a. Hochrechnungen, Quartalsabschliisse und

Einjahresplanungen.

Eine relevante Veranderung der unterjahrigen Entwicklung wird Uber einen Zu- oder Abschlag

in einer elfstufigen Skala bericksichtigt:

Skala Analyse/Trend "Gegenwart / Aktualisierung*

abgeschwachte(s) Entwicklung / Niveau

konstante(s) Entwicklung / Niveau

verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

N =X

deutlich verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

Tabelle 1: Skala Analyse/Trend Gegenwart ("Aktualisierung")

3.1.1.5. Analyse/Trend “Zukunft“ (ELA inkl. SWR)

Zur Beurteilung einer Nachhaltigkeit der Ertragslage erfolgt eine Erweiterung der Betrachtung

um zukinftig erwartete Entwicklungen der Ertragsfaktoren.

Mit dem Ziel, die Ertragslage zum Zeitpunkt des Ratings adaquat abzubilden sowie Abwei-
chungen vom nachhaltigen Trend der Geschéaftsentwicklung in das Ratingergebnis einzube-

ziehen, wird die risikoadjustierte Ertragslage um die Analyse von Planzahlen erganzt.
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Es erfolgt die Trendanalyse ("Zukunft") der prognostizierten, zuklnftigen Entwicklung der
Ertragslage, d. h. eine 12 bis 24-monatige Trendbetrachtung der erwarteten Entwicklung der

Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage Uber den Ratingzeitpunkt (TR) hinaus.

Wesentliche Fragestellung ist hierbei, ob sich die Verhaltnisse zum letzten Bilanzstichtag (T0)
auf Basis bereinigter Jahresabschlussdaten bzw. mehrjahriger Kennzahlenanalysen sowie der
unterjahrigen Entwicklung bis zum Ratingzeitpunkt (TR) zukiinftig in einem relevanten Umfang

verandern werden.

Wesentliche Informationsquellen sind dabei v. a. plausibilisierte Mehrjahresplanungen bzw.

Mittelfristplanungen.

Eine relevante Veranderung der plausibilisierten Zukunftsbetrachtung bzw. -entwicklung auf
Basis der originaren Geschaftsplanung oder anderer geeigneter Informationen wird tiber einen

Zu- oder Abschlag in einer elfstufigen Skala bertcksichtigt:

Skala Analyse/Trend ,,Zukunft*

abgeschwachte(s) Entwicklung / Niveau

konstante(s) Entwicklung / Niveau

verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

N =X

deutlich verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

Tabelle 2: Skala Analyse/Trend "Zukunft"

3.1.1.6. Analyse Sonderfaktoren/Risikoadjustierung

In der finalen Stufe der Betrachtung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage erfolgt die
Analyse der Ertragslage hinsichtlich der Notwendigkeit einer Anpassung bzw. eines Niveau-
ausgleiches aufgrund situationsbedingter, geschaftsmodellspezifischer bzw. risikospezifischer

Besonderheiten (Sonderfaktoren/Risikoadjustierung).

Die wesentliche Fragestellung der Analyse der risikoadjustierten Ertragslage lautet, ob die auf
Basis der Kennzahlensystematik, Mehrjahresgewichtung, Aktualisierung und Trend ermittelte

vorlaufige Einschatzung bzw. Bewertung die tatsachliche risikoadjustierte Ertragslage/Ertrags-
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kraft des Instituts widerspiegelt, oder ob ggf. noch andere Sonderfaktoren, Aspekte oder Er-
gebnisse aus weiteren Zusatzkennzahlen sowie Benchmarkvergleichen zu bertcksichtigen

sind.

Relevante situationsbedingte bzw. geschaftsmodellspezifische Besonderheiten werden in
Form eines Niveauausgleichs Uber einen Zu- oder Abschlag in einer elfstufigen Skala bertck-

sichtigt:

Analyse/Niveau weiterer Aspekte der risikoadjustierten

=Ll Ertragslage

abgeschwachte(s) Entwicklung / Niveau

konstante(s) Entwicklung / Niveau

verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

N | =|o|A

deutlich verbesserte(s) Entwicklung / Niveau

Tabelle 3: Skala Analyse/Niveau weitere Aspekte inkl. Ertragsrisiken

Situationsbedingte, geschaftsmodellspezifische bzw. risikospezifische Besonderheiten im

Sinne der Analyse der risikoagdjustierten Ertragslage kénnen u. a. sein:

Niveauausgleich (+/-) aufgrund besonderer und wesentlicher (ggf. nicht exakt bzw.

abschlielRend quantifizierbarer) kennzahlenbeeinflussender Sonderfaktoren, z. B.
verzerrte bzw. volatile Bezugsbasis von Zahler- oder Nennergréfien aufgrund
wesentlicher Aufwendungen oder Ertrdge aus Ergebnisabfiihrung, starker Ein-
flusse aus dem Aktiv-Passiv-Management, deutlicher Abweichungen der Jahres-
durchschnittsgrofen von Stichtagsgrofien, etc.
Berucksichtigung moéglicher geschaftsmodelllimitierender Auswirkungen aufsichts-
rechtlicher Neu- bzw. Ubergangsregelungen

Sonstige wesentliche kennzahlenbeeinflussende Sonderfaktoren

Niveauausgleich (+/-) aufgrund besonderer und wesentlicher (ggf. nicht exakt bzw.
abschlie®end quantifizierbarer) Sondersituationen, z. B.
Veranderungen des Geschaftsmodells
mogliche Einflisse aus der Segmentbetrachtung und dem Kerngeschéaftsmodell
starke Ausweitung bzw. Schwankungen des Geschaftsvolumens

Restrukturierungen
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Fusionen
sonstige wesentliche Sonderfaktoren (z. B. aufsichtliche Geschéftsbegrenzungen,

staatliche Sanktionen)

Niveauausgleich (+/-) aufgrund besonderer und wesentlicher geschaftsmodellspezi-
fischer Besonderheiten, z. B.
starke Ertragsvolatilititen bzw. Schwankungen im Geschaftszyklus (> 3 Jahre)
starke Ertragsvolatilitaten bzw. Schwankungen in wesentlichen Geschéaftsberei-

chen (z. B. Substanzwert im Leasinggeschaft)

Niveauausgleich (+/-) aufgrund besonderer und wesentlicher Risikoauspragungen
Ertrags- und Kostenrisiken bzw. Ertragsstrukturrisiken

Konservative, progressive bzw. aggressive Bilanzpolitik

Niveauausgleich (+/-) aufgrund von Erkenntnissen aus Zusatzkennzahlen,

Benchmark- und Peergroupvergleichen

Neben den in Kennzahlensystematik und Clusterfunktionen hinterlegten Kennzahlen werden
weitere teilweise geschaftsmodellspezifische Zusatzkennzahlen betrachtet, deren Auspragun-
gen bzw. Ergebnisse individuell zu interpretieren sind. Daher werden diesen Kennzahlen keine

Transformationskurven bzw. Gewichte zugeordnet.

Zu diesen Zusatzkennzahlen gehoren u. a.:
Ertrags-Bilanzrelationen
Ertrags-Geschéaftsvolumenrelationen
Ertragsrelationen zu zinstragenden Aktiva
Ertragsrelationen zu ergebnisgenerierenden Aktiva
Ertragsrelationen zum Gesamtrisikobetrag
Eigenkapital- und Ertragsrelationen
Rohertrags-Strukturrelationen
Relationen zu Personal- und Sachaufwendungen sowie Mitarbeitern
Risikovorsorge-Ertragsrelationen
Relationen zu Ertrags- und Kostenrisiken

Relationen zu den Auswirkungen von bilanzpolitischen Maf3inahmen
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3.1.2. Kapitalverhaltnisse

Wesentliche Fragestellung der Analyse der (nachhaltigen) Kapitalverhaltnisse ist die Ange-
messenheit der Kapitalausstattung (Kapitalquoten, Eigenmittelhéhe, Eigenmittelzusammen-
setzung) im Hinblick auf die institutsspezifischen Kapitalanforderungen unter Berticksichtigung
der besonderen Anforderungen bzw. weiterer Aspekte des Geschaftsprofils (v. a. Geschafts-

modell, Risikoprofil, Kapitalgenerierungsmaoglichkeiten).

Die Analyse der Kapitalverhaltnisse bezieht sich dabei vorrangig auf die Kapitalsituation zum
Ratingzeitpunkt (bzw. zum vorausgegangenen Meldestichtag), umfasst aber auch die seitens

des Instituts geplanten Kapitalmallinahmen bzw. zukiinftigen Kapitalverhaltnisse.

Ratingsystemseitig unterteilt sich die Analyse der nachhaltigen Kapitalverhaltnisse in drei Stu-

fen:

Kennzahlen Kapitalverhaltnisse
Analyse Kapitalverhaltnisse (inkl. SWR)
Analyse Kapitalbildung sowie Kapitalbeschaffung

3.1.2.1. Kennzahlen Kapitalverhaltnisse

In der ersten Stufe erfolgt die Analyse der Kapitalverhaltnisse mittels Kapitalkennzahlen. Die
Kapitalverhaltnisse werden dabei Uber drei Kennzahlen abgebildet. Diese umfassen zwei infor-
matorische Kennzahlen und eine ratingrelevante Kennzahl. Die Kennzahlen werden tber indi-

viduelle Transformationskurven in Punktwerte Ubersetzt.

Wegen der teilweise Uberschaubaren Aussagekraft des Jahresabschlusses bei Leasinggesell-
schaften wird dieser von der Analyse soweit vorhanden um die Substanzwertrechnung (SWR;
nach BDL-Schema) erganzt zur Erfassung des wirtschaftlichen Eigenkapitals und adaquaten
Abbildung des Periodenerfolgs. Liegt eine belastbare SWR (nach BDL-Schema) nicht vor, sind
die hinterlegten Kennzahlen in |hrer Aussagekraft ggf. eingeschrankt. Als Massnahme wird ein
weiteres Finanzeingabeschema hinterlegt (in Anlehnung an IFRS) mit einem eigenen modifi-

zierten Kennziffernset (Kapitalkennzaheln ohne SWR).

Die Kennzahlen werden Uber mathematisch-statistisch ermittelte, individuelle Transformati-

onskurven in Punktwerte (Wertebereiche 0 bis 100) Ubersetzt. Die transformierten Punktwerte
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unterliegen einer spezifischen Gewichtung und flie3en somit unterschiedlich stark in die Be-

wertung der Kapitalverhaltnisse ein.

Wesentliche Informationsquellen sind dabei v. a. Geschaftsberichte, Kapitalplanungen.

3.1.2.1.1. Kennzahlen Kapitalverhaltnisse (mit SWR)

Die Kapitalverhaltnisse werden dabei tber drei Kennzahlen abgebildet. Diese umfassen zwei

informatorische Kennzahlen und eine ratingrelevante Kennzahl.

Definition und Beschreibung der Kennzahlen:

Eigenmittelquote Bereinigtes Haftkapital + 50% Netto-Substanzwert / Bilanzsumme
Forfaitierungsquote Passivposten mit Risikoliberwalzung / Fremdkapital
Modifizierte Eigenmittelquote Bereinigtes Haftkapital + 50% Netto-Substanzwert / bereinigte Bilanzsumme

Abbildung 6: Kapitalkennzahlen (mit SWR)

Mit der modifizierten Eigenmittelquote als Zusammenfiihrung der Eigenmittel- und Forfaitie-
rungsquote wird die eigene Haftstarke der Leasing-Gesellschaft beurteilt. Dabei wird die origi-

nare Haftsubstanz in Relation zum Risikopotenzial des Unternehmens gesetzt.

Das bereinigte Haftkapital ist das um nicht bewertbare Aktiva wie z.B. ausstehende Einlagen
bereinigte Eigenkapital. Der Substanzwert flie3t ohne das bereits voll beriicksichtigte bilanziel-
le Eigenkapital nur zu 50 % ein, um eine Gleichbehandlung des versteuerten Eigenkapitals mit

dem unversteuerten Substanzwert herzustellen.

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abzlglich einer Marge fir das verbleibende Veritatsrisiko) und
Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Bertick-
sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.
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3.1.2.1.2. Kennzahlen Kapitalverhaltnisse (ohne SWR)

Die Kapitalverhaltnisse werden dabei tber drei Kennzahlen abgebildet. Diese umfassen zwei

informatorische Kennzahlen und eine ratingrelevante Kennzahl.

Definition und Beschreibung der Kennzahlen:

Eigenmittelquote Bereinigtes Haftkapital / Bilanzsumme
Forfaitierungsquote Passivposten mit Risikoliberwalzung / Fremdkapital
Modifizierte Eigenmittelquote Bereinigtes Haftkapital / bereinigte Bilanzsumme

Abbildung 7: Kapitalkennzahlen (ohne SWR)

Mit der modifizierten Eigenmittelquote als Zusammenfiihrung der Eigenmittel- und Forfaitie-
rungsquote wird die eigene Haftstarke der Leasing-Gesellschaft beurteilt. Dabei wird die origi-

nare Haftsubstanz in Relation zum Risikopotenzial des Unternehmens gesetzt.

Das bereinigte Haftkapital ist das um nicht bewertbare Aktiva wie z.B. ausstehende Einlagen

bereinigte Eigenkapital.

Im Nenner sind wesentliche Korrekturposten der Bilanzsumme alle Positionen, die eine Wei-
tergabe von Adressrisiken belegen, vor allem der Passive Rechnungsabgrenzungsposten aus
regressloser Forfaitierung (abziglich einer Marge fur das verbleibende Veritatsrisiko) und
Mietsonderzahlungen. Forfaitierungen im Doppelstockmodell finden hingegen keine Berlck-
sichtigung als Abzugsposten, da das wirtschaftliche Risiko bei der Leasinggesellschaft ver-
bleibt.

3.1.2.2. Analyse Kapitalverhaltnisse (inkl. SWR)

In der zweiten Stufe erfolgt die tiefergehende Bewertung der Angemessenheit der Kapitalaus-
stattung (Kapitalquoten, Eigenmittelhéhe, Eigenmittelzusammensetzung) im Hinblick auf die
institutsspezifischen Kapitalanforderungen unter Beriicksichtigung der besonderen Anforde-
rungen bzw. weiterer Aspekte des Geschaftsprofils. Entwicklungen der Kapitalverhaltnisse auf
Basis von Berechungen in Anlehnung an eine SWR nach BDL-Schema kénnen hier ebenfalls

bewertet werden.

Aufgrund der geschaftsmodellspezifischen Anforderungen an Institute unterschiedlicher

GroRe, Struktur und Bedeutung wird zur trennscharferen Unterscheidung eine zusatzliche
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qualitative Betrachtung der gegenwartigen bzw. zuklnftigen nachhaltigen Kapitalverhaltnisse
durchgefinhrt.

Analysiert wird, inwieweit die gegenwartige bzw. zuklnftige Kapitalisierung den Erfordernissen
des aktuellen bzw. zukiinftigen Geschaftsmodells bzw. der strategischen Ausrichtung sowie

des hiermit in Zusammenhang stehenden Risikoprofils entspricht.

Ebenso werden die Kapitalanforderungen des Geschaftsmodells unter Berlicksichtigung der
Geschéftsstrategie, der Entwicklungsphase des Instituts, des Risikoappetits bzw. Risikoprofils,
der Erwartungen des Kapitalmarkts, der Kunden und weiterer Stakeholder sowie der Rechts-
form und des Gesellschafterhintergrundes (z. B. Kapitalallokation im Konzern) untersucht und

bewertet.

Basierend auf der qualitativen Bewertung der gegenwartigen nachhaltigen Kapitalverhaltnisse
wird analysiert, ob die gegenwartige Einschatzung der Kapitalsituation die mittelfristig erwar-
teten Verhaltnisse adaquat widerspiegelt, oder ob nach dem Ratingstichtag eine Veranderung

der Kapitalverhaltnisse hinreichend konkret absehbar ist.

Als Grundlage der Beurteilung absehbarer bzw. geplanter zukinftiger Veranderungen der
nachhaltigen Kapitalverhaltnisse wird insbesondere eine Kapitalplanung herangezogen (plau-
sible und hinreichend vorsichtige Planungspramissen vorausgesetzt). Wahrend die Qualitat
des Kapitalplanungsprozesses im Geschaftsprofil, Bereich Organisation, betrachtet wird, wer-
den die prognostizierten Implikationen der aufsichtsrechtlich geforderten Kapitalplanung (Zeit-

horizont: zwei bis drei, maximal jedoch funf Jahre) an dieser Stelle gewlirdigt.

In diesem Zusammenhang sind insbesondere erwartete Veranderungen der zur Beurteilung
der gegenwartigen nachhaltigen Kapitalverhaltnisse herangezogenen Bewertungstreiber zu

analysieren, v. a.:

Veranderungen der Kapitalausstattung (z. B. Gewinnverwendung, Kapitalmalinahmen,
Auslauf/Falligkeit von Kapitalbestandteilen)
Veranderungen der Anforderungen des Geschaftsmodells (z. B. Beschrankungen der
absehbaren/geplanten Geschéaftsentwicklung, absehbare Veranderungen des Risi-
koprofils oder der Kapitalmarkterwartungen)

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Analyse Kapitalverhaltnisse erfolgt auf der

Skala Analyse Kapitalverhaltnisse:
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Skala Analyse Kapitalverhiltnisse

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 {iberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft
10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 4: Skala Analyse Kapitalverhaltnisse

3.1.2.3. Analyse Kapitalbildung/-beschaffung

Bei der Kapitalbildung bzw. -beschaffung werden die institutsspezifischen Mdglichkeiten einer
Kapitalbildung/-beschaffung inkl. eigenem Kapitalmarktzugang analysiert und bewertet. Die
Beurteilung stellt dabei auf die aktuelle Situation des Instituts als Ratingobjekt mit einem lau-

fenden, operativ notwendigen Kapitalbedarf (z. B. flir Geschaftswachstum) ab.

Bei der Kapitalbildung/-beschaffung werden die Méglichkeiten (und Grenzen) der internen und
externen Haftkapitalbildung bzw. -beschaffung v. a. anhand der Innenfinanzierungskraft und
Thesaurierungsmaoglichkeiten/-restriktionen (u. a. Reserve- bzw. Ausschuttungspolitik), eines

ggf. bestehenden Ergebnisabfihrungsvertrages (EAV), der eigenen Bonitat, rechtlicher und/
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oder regulatorischer Anforderungen bzw. Restriktionen (z. B. Going-Concern Betrachtung) so-
wie eines ggf. eigenen Kapitalmarktzugangs analysiert und bewertet.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Analyse Kapitalbildung bzw. -beschaffung

erfolgt auf der Skala Analyse Kapitalbildung bzw. -beschaffung:

Skala Analyse Kapitalbildung bzw. -beschaffung

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp (iberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 liberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll tiberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft
10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 5: Skala Analyse Kapitalbildung/-beschaffung
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3.2. Geschaftsprofil

Die Bewertung des Geschaftsprofils basiert auf einer Analyse vorwiegend qualitativer und in
die Zukunft gerichteter externer und interner Einflussfaktoren. Unterstitzende Kennzahlen er-
mdglichen eine Plausibilisierung der Analysen und Bewertungen. Die Beurteilungsmerkmale
sind nach einem vorgegebenen Standard eingebunden, wobei dieser auf die geschafts-mo-
dellspezifischen Besonderheiten hin angepasst werden kann. Auf diese Weise werden die not-

wendige Obijektivitat sowie gleichzeitig die erforderliche Flexibilitat, spezifische Besonder-hei-

ten angemessen bericksichtigen zu kénnen, gewahrleistet.

Zusatzkennzahlen Benchmarks Analysetools Datenbankabfragen

Marktattraktivitat ;Jur:]tflll':ehmens- Risikolage Gesellschafter
30,0% 9 50,0%
Wettbewerbs- Unternehmens-
osition steuerun
P 70,0% 9 500%

|
Gewichte, Punktbewertungsverfahren

Abbildung 8: Uberblick Geschaftsprofil

Das Geschaftsprofil der Ratingmethodik Leasing unterscheidet die vier Hauptkriterien Markt,
Organisation, Risikoprofil und Gesellschafter. Jedes dieser vier Hauptkriterien untergliedert
sich in Beurteilungsmerkmale und Einzelkriterien. Den Kriterien liegen feste Beurteilungsska-
len zugrunde. Die Einzelbeurteilung Uber die Beurteilungsskala wird in einen Punktwert trans-
formiert. Erst wenn fihrender Analyst und Zweit-Analyst alle Kriterien analysiert und beurteilt
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bzw. Uberprift haben, ergibt sich aus den gewichteten Punktwerten ein entscheidungsfahiger
Gesamtwert ,Geschéftsprofil“. Zu allen Kriterien liegen im Rahmen eines detaillierten Hand-
buches Beschreibungen, Vorgehensweisen und Rahmenvorgaben zur Bewertung vor. Das
Handbuch wird einmal jahrlich einer detaillierten Kontrolle beztiglich Vollstandigkeit und Aktu-
alitat unterzogen. An diesem Handbuch orientiert sich der flihrende Analyst. Nur in begriinde-
ten Ausnahmefallen kann nach Absprache mit den nachfolgenden Ratinginstanzen von den
Vorgaben abgewichen werden. Die Vorgaben des Handbuches dienen dem Zweit-Analysten

des Bereiches ,Daten & Controlling® zur Plausibilisierung der Bewertungen.

3.2.1. Markt

Der Bereich Markt wird vor dem Hintergrund der Kriterien Marktstabilitat, Marktpotenzial sowie
Marktstruktur bewertet und ist auf einen mittel- bis langfristigen Zeithorizont ausgerichtet. Es

beinhaltet die Bereiche Marktattraktivitat und Wettbwerbsposition.

Kernaspekte sind die Identifikation sowie die Wirkung und Starke von Einflussfaktoren auf das

Geschaftsmodell und auch die strategische Positionierung des Instituts.

Neben eigenen Angaben der Institute bzw. 6ffentlich zuganglichen Informationen flieRen Re-

cherchen der GBB-Rating in die Beurteilungen ein.

3.2.1.1. Marktattraktivitat

Im Rahmen einer Analyse der Marktattraktivitat werden der Markt bzw. die Markte analysiert,
auf denen das Leasingunternehmen tatig ist (makrodkonomische Betrachtung). Neben Be-
trachtungen zur Grofle der jeweiligen Einzelmarkte werden Aspekte zum Marktwachstum und
zur Rentabilitat, welche beispielsweise durch Faktoren wie der Wettbewerbsintensitat, Kun-
denstrukturen, Markteintrittsbarrieren, Anbietern oder Substituten bestimmt werden, in der Be-
urteilung berlcksichtigt. Eine nicht unwesentliche Bedeutung haben exogene Faktoren wie
beispielsweise die Konjunkturentwicklung oder Anderungen von gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Bestimmungen bzw. die Entwicklung der Rechtsprechung zu speziellen Themen.
Neben eigenen Angaben der Leasingunternehmen flieRen Recherchen der GBB-Rating in die

Beurteilungen ein.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Marktattaktivitat erfolgt auf der Skala Ana-

lyse Marktattaktivitat:
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Skala Analyse Marktattraktivitat

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Giberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 6: Skala Analyse Marktattraktivitat

3.2.1.2. Wettbewerbsposition

Im Zuge einer mikrobkonomischen Betrachtung werden Aspekte der individuellen Wettbe-
werbsposition analysiert. Aspekte zur Marktstellung flieRen in diesem Zusammenhang eben-
so in die Beurteilung ein wie die Struktur und der Umfang der Produkt- bzw. Dienstleistungs-
palette. Eine weitere bedeutende Betrachtungsdimension stellt die Vertriebs—politik und damit
einhergehend die genutzten Vertriebskanale dar. Eine harmonische Ausrichtung auf den Markt
unter Berlcksichtigung der vorhandenen Ressourcen, eines tragbaren Risikoappetits und der
spezifischen strategischen Positionierung (z. B. Kostenfiuihrerschaft, Qualitatsfihrerschaft, Ni-
schenanbieter) sind unabdingbare Faktoren flr eine langfristig erfolgreiche Wettbewerbspo-

sition.
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Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Wettbewerbsposition erfolgt auf der Skala
Analyse Wettbewerbsposition:

Skala Analyse Wettbewerbsposition

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Giberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 7: Skala Analyse Wettbewerbsposition

3.2.2. Organisation

Als direkte Briicke zwischen Markt und Organisation ist der strategische Prozess zu sehen.
Dessen Betrachtung umfasst die unternehmensinternen Prozesse, die zur Strategieentwick-

lung, -umsetzung und -Uberwachung eingerichtet wurden.

Das Hauptkriterium Organisation ist an einem grundsatzlich mittelfristigen Zeithorizont ausge-

richtet und beinhaltet die Bereiche Unternehmensfihrung und Unternehmenssteuerung.
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3.2.2.1. Unternehmensfihrung

Im Rahmen der Betrachtungen zu eher allgemeinen Kriterien der Unternehmensfiihrung
werden Aspekte wie die Ausgestaltung der Organisationsstruktur sowie Personalstruktur und
-politik analysiert. Die Zusammensetzung z. B. des Aufsichtsorgans findet ebenso Berlick-
sichtigung wie bestehende Nachfolgeregelungen oder auch potenzielle oder tatsachliche Per-
sonalabhangigkeiten bzw. -engpasse. Die Bereiche Controlling und Planung sowie die Aus-

gestaltung des Rechnungswesens und der IT werden gleichfalls untersucht.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Unternehmensfiihrung erfolgt auf der Skala

Analyse Unternehmensfiihrung:

Skala Analyse Unternehmensfiihrung

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp tiberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 tberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Gberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 8: Skala Analyse Unternehmensfuhrung
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Im Rahmen der Analyse speziellerer Kriterien der Unternehmenssteuerung wird die Ausge-

staltung der Internen Kontrollsysteme einer Beurteilung unterzogen. Die Auswertung und Ana-

lyse orientiert sich hier insbesondere beim Risikomanagement auch an den Vorgaben der je-

weils aktuellen aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen. Neben dem Adressrisiko-manage-

ment wird z. B. die Ausgestaltung und Funktionsfahigkeit der Internen Revision sowie das

Konzept zur Ermittlung der Risikotragfahigkeit betrachtet.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Unternehmenssteuerung erfolgt auf der

Skala Analyse Unternehmenssteuerung:

Skala

Analyse Unternehmenssteuerung

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar
5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar
5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar
6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei
7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei
7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei
8- knapp tiberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 tberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8+ voll Gberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft
10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft
Tabelle 9: Skala Analyse Unternehmenssteuerung



GBB-Rating
Gesellschaft fur Bonitatsbeurteilung mbH

-37 -

3.2.3. Risikoprofil

Die Beurteilung der Risikolage bzw. Risikoinventur mit ihren spezifischen Risikostrukturen
ist grundsatzlich an einem eher kurz- bis mittelfristigen Zeithorizont ausgerichtet. Bei der Be-
urteilung der Risikolage erfolgt eine Inventur aller Bonitats-, Markt- und Betriebsrisiken. Die
Erfahrung der GBB-Rating zeigt, dass Adress-, Objekt- und Zinsanderungsrisiken in der Regel
die grofite Bedeutung haben.

Diese Analyse beinhaltet folgende Themenkomplexe:

Lieferantenbonitat
Kundenbonitat
Leasingvertragsgestaltung
Verwertungsrisiken
Zinsanderungsrisiken
Rechts- und Betriebsrisiken

Sonstige Risiken

Neben Benchmark- und Peergroupvergleichen unterstitzen eine Vielzahl an Risikokennzah-
len, geschaftsmodellspezifische Zusatzkennzahlen und weitere Auswertungen die Analyse
und Bewertung. Die Auspragungen bzw. Ergebnisse dieser Zusatzkennzahlen und Informati-
onen sind individuell zu interpretieren, daher werden diesen Kennzahlen keine Transformati-

onskurven bzw. Gewichte zugeordnet.
Zu diesen Zusatzkennzahlen gehoren u. a.:

Relationen zu Risikovorsorge, Nettoforderungsausfall, Risikokosten und Risikovorsorge-
Fehlbetragen

Relationen zu Asset Quality, Kreditausfall und Qualitat

Relationen zu Risikostreuungsaspekten nach Qualitat, Grofe und ggf. Landern

Relationen zu non-performing loans

Nachhaltigkeitsrisiken (ESG) werden von der GBB-Rating nicht als eigenstandige Risikokate-

gorie betrachtet, sondern flielRen in die aufgefihrten Beurteilungsaspekte des Risikoprofils ein.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Risikoprofils erfolgt auf der Skala Analyse

Risikolage:
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Skala Analyse Risikolage

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Giberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 10: Skala Analyse Risikolage

3.2.4. Gesellschafter

Der Aspekt Gesellschafter stellt insbesondere auf dessen/deren Bonitat, die Vernetzung, die
Einflussnahme sowie die Chancen bzw. Risiken durch den Gesellschafter bzw. Gesellschaf-
terkreis ab. Zudem erfolgt die Einschatzung der wirtschaftlichen Verhaltnisse bzw. Ertrags-,

Kapital- und Finanzstarke des direkten bzw. indirekten Gesellschafterkreises.

Bei der Unterstitzungsfahigkeit stehen die wirtschaftlichen Verhaltnisse des/der relevanten
Gesellschafter (v. a. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie Kapitalmarktzugang und

Refinanzierungsmdglichkeiten) im Vordergrund. Dabei sind auch die Volumen-, GroRen- und
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Risikorelationen des/der Gesellschafter zum beurteilten Institut (bzw. aggregierte GréRen bei
mehreren/vielen Beteiligungen/Tdchtern) sowie ggf. wirtschaftliche Abhangigkeiten zu bertck-
sichtigen. In die Beurteilung flieBen u. a. die strategische Bedeutung des beurteilten Instituts,

die Gesellschafterstruktur, bestehende Rechtsverhaltnisse (z. B. Haftungserklarungen) ein.

Die Bewertung verschiedener Aspekte im Bereich Gesellschafter erfolgt auf der Skala Analyse

Gesellschafter:

Skala Analyse Gesellschafter

5- knapp hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5 hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

5+ voll hinreichendes Niveau bzw. vertretbar

6- knapp zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
6 zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen

6+ voll zufriedenstellendes Niveau bzw. angemessen
7- noch gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7 gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

7+ sehr gutes Niveau bzw. bedenkenfrei

8- knapp Uberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft
8 tberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

8+ voll Gberzeugendes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9- knapp ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft
9 ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

9+ voll ausgezeichnetes Niveau bzw. unzweilfelhaft

10- knapp erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

10 erstklassiges Niveau bzw. unzweilfelhaft

Tabelle 11: Skala Analyse Gesellschafter
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3.3. Ratingerweiternde Merkmale

Das Rating kann durch weitere Faktoren, Gegebenheiten oder Ereignisse, die auf das Institut
einwirken, beeinflusst werden. Hierunter sind beispielsweise die Einbindung in einen lberge-
ordneten Konzern bzw. Gruppe, besondere Situationen bzw. besondere Geschaftsmodelle zu
fassen. Ebenso kénnen Anforderungen bzw. MaRnahmen zustandiger Aufsichtsbehdrden,
staatlicher Stellen, multinationaler oder supranationaler Behdrden bzw. Organisationen eine

Uberarbeitung bzw. Anpassungen des Ratings erforderlich machen.

Die Einbindung derartiger Faktoren in das individuelle Rating wirde zu unscharfen Detail-
darstellungen, z. B. der Unter- und Hauptkriterien des Finanz- bzw. Geschéaftsprofils flihren.
Die Auswirkungen derartiger Faktoren, Gegebenheiten oder Ereignisse kdnnen daher Uberge-
ordnet dargestellt, das Rating also um "ratingerweiternde Merkmale" ergénzt werden. Aus-
schlaggebendes Ratingergebnis ist in diesen Fallen das entsprechend erweiterte Ratinger-

gebnis.

4. Darstellung des Ratingergebnisses

Das Ratingergebnis setzt sich aus der Ratingklasse sowie dem Ratingausblick zusammen und
kann um eine Beobachtungstufe (Watch) erganzt werden. Der Ratingbericht bzw. das An-
schreiben zum Ratingergebnis beinhalten eine Begrindung bzw. Erlauterung des Ratinger-

gebnisses inkl. der aufsichtsrechtlichen Veréffentlichungserfordernisse.

JA JA JA  QUHR QIMHR Plan/HR Plan/HR Plan Plan
Ta (T4 Tl 3103 3006 3009. [T.] T2 [Tl
Vergangenheit Gegenwart Zukunft

Abbildung 9: Darstellung Ratingergebnis
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5.1. Ratingskala und Ratingklasse

Eine Ratingklasse gibt die verdichtete Bonitatseinstufung auf der Ratingskala der GBB-Rating

wieder, sie umfasst einen Prognosezeitraum von grundsatzlich 12 Monaten.

Die Erkenntnisse der Analyse hinsichtlich des Finanz- und Geschaftsprofils werden von den
Analysten zu einem Vorschlag fir das Ratingergebnis verdichtet, welches der international
bekannten Notation (22 Ratingklassen von AAA bis D) folgt. Die Ratingskala der GBB-Rating

ist nachfolgend dargestellt:

Ratingkategorie

klasse

HH
=
5
Q

héchste Bonitét

AA+

AA sehr hohe Bonitét

AA-

A+

A hohe Bonitét

A-

BBB+

BBB gute Bonitat
befriedigende Bonitét
kaum ausreichende Bonitat

nicht mehrausreichende Bonitat

ungeniigende Bonitat

Moratorium/Insolvenz

Abbildung 10: Ratingskala

Neben den oben genannten Ratingkategorien sind auch folgende Eintrage maoglich:
o WD (withdrawal) Ricknahme eines Ratings
o SP (suspension) voribergehende Aussetzung eines Ratings,
Ratingergebnis ist in Kommunikation bzw. Diskussion mit dem Kunden
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Als Ausfall gilt die Insolvenz und Zahlungsausfall von Finanzierungsfazilitaten, sofern Letzte-
res nicht als Option in den Vertragsbedingungen festgelegt wurde. Ein freiwilliger bzw. vertrag-

lich vereinbarter Verzicht auf Zahlungen wird nicht als Ausfall gewertet.

5.2. Ratingausblick

Der Ratingausblick (Auspragungen: positiv, stabil, negativ und unbestimmt) stellt einen Frih-
indikator dar, in welche Richtung sich ein Rating innerhalb der nachsten 12 bis 24 Monate
voraussichtlich entwickeln wird. Der Ratingausblick geht insoweit Gber die 12-Monats-Aussage
der Ratingklasse hinaus, da er die auf Basis der vorliegenden Informationslage erwartete Ent-

wicklung innerhalb der nachsten 24 Monate anzeigt.

Aussagen des Ratingausblicks:

stabil Es liegen keine Anzeichen auf eine mogliche Ratinganderung vor,
bzw. es wird lediglich eine geringe Wahrscheinlichkeit fir eine
Ratinganderung gesehen.

positiv Es liegen Anzeichen flr eine mdgliche Ratingverbesserung vor,
d. h. die Wahrscheinlichkeit einer Ratingverbesserung wird héher
eingestuft als eine klnftig unveranderte oder verschlechterte
Ratingklasse. Das Rating steht unter Beobachtung.

negativ Es liegen Anzeichen flir eine mdgliche Ratingverschlechterung vor,
d. h. die Wahrscheinlichkeit einer Ratingverschlechterung wird ho-
her eingestuft als eine kiinftig unveranderte oder verbesserte
Ratingklasse. Das Rating steht unter Beobachtung.

unbestimmt Es liegen Anzeichen fir eine mdgliche Ratinganderung vor, deren
Auswirkung/Starke und unter Umstanden Richtung aber noch nicht
eindeutig abgeschatzt werden kann. Das Rating steht unter erhéh-
ter Beobachtung.

5.3. Beobachtungsstufe (Watch)

Unterjahrige Entwicklungen, Informationen oder Unterlagen mit einem mdglicherweise kurz-
fristigen Einfluss auf das Ratingergebnis werden im Rahmen einer Beobachtungsstufe bewer-
tet.

Die Beobachtungsstufe (Auspragungen: no watch, erwartungsgemaf, positiv, negativ, unbe-
stimmt) stellt einen Fruhindikator dar. Die Beobachtungsstufe sollte innerhalb von sechs Mo-

naten Uberprift werden.
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Aussagen der Beobachtungsstufe bzw. Watch:

no watch

erwartungsgeman

positiv

negativ

unbestimmt

Es liegen keine Kkurzfristigen Entwicklungsanzeichen fiir eine
Ratingveranderung vor. Das Rating steht nicht unter Beobachtung.
Es liegen Entwicklungsanzeichen dafir vor, dass sich das Ratinger-
gebnis schon innerhalb der nachsten sechs Monate in Richtung des
Ausblicks verandert. Das Rating steht unter Beobachtung.

Es liegen Entwicklungsanzeichen dafir vor, dass sich das Ratinger-
gebnis innerhalb der nachsten sechs Monate in eine positive Rich-
tung verandert. Das Rating steht unter Beobachtung.

Es liegen Entwicklungsanzeichen dafir vor, dass sich das Ratinger-
gebnis innerhalb der nachsten sechs Monate in eine negative Rich-
tung verandert. Das Rating steht unter Beobachtung.

Es liegen Entwicklungsanzeichen dafir vor, dass sich das Ratinger-
gebnis innerhalb der nachsten sechs Monate verandert. Die Aus-
wirkung/Starke und unter Umstanden Richtung der Veranderung
kann noch nicht eindeutig abgeschatzt werden. Das Rating steht
unter erhéhter Beobachtung.

5.4. Ratingsensitive Faktoren

In der Begriindung des Ratings werden u. a. wesentliche ratingsensitive Faktoren bzw. Treiber

dargestellt, welche auf mittlere Frist das Ratingergebnis positiv oder negativ beeinflussen kén-

nen. Im Rahmen einer Betrachtung der wesentlichen Bereiche und Kriterien in Bezug auf ihre

Sensitivitat auf das Ratingergebnis werden die Treiber des Ratingergebnisses analysiert und

dargestellt.

Betrachtete wesentliche Bereiche bzw. Kriterien sind u. a.:

Ertragslage bzw. -erwartung (kurzfristig (1-2 Jahre), mittelfristig (2-4 Jahre))

Gesellschafter- bzw. Kapitalverhaltnisse (Gesellschafter, Kapital, Risikotragfahigkeit)

Strategie (Geschaftsmodell, Wettbewerbsstruktur)

Markt (Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen, Markt- und Wettbewerbsstruktur)

Management- bzw. Steuerungssysteme (Risikomanagement, Interne Revision)

Adressenausfallrisiken (Risikovorsorge, Streuungsaspekte)

Marktpreisrisiken (u. a. ZAR, Aktien, Spreadrisiken)

Ertragsstruktur bzw. Liquiditat (Volatilitdt, Kosten, Liquiditat, Refinanzierung, Funding)

Vermdgensstruktur/Operationelle Risiken (Bilanzielle Risiken, Operationelle Risiken,

Rechtsrisiken)



