Betriebsmittelfinanzierung mittels Euro Bankkredit

Einleitung

Im Rahmen des betriebswirtschaftlichen Leistungserstellungsprozesses werden mithilfe
von Betriebsanlagen angekaufte Giiter be- und verarbeitet, um beim Absatz der entstehenden
Endprodukte einen entsprechenden Mehrwert erzielen zu kénnen. Den einzelnen
produktions-, materialwirtschaftlichen und absatzpolitischen Leistungen stehen
finanzwirtschaftliche Zahlungsstrome gegeniiber. Den gewiinschten Einzahlungen gehen
hierbei stets Ausgaben zur Finanzierung der benétigten Produktionsfaktoren(Betriebsmittel)
voraus. Im Regelfall kann das Unternehmen jedoch nicht all diese Auszahlungen aus eigener
Kraft bestreiten, sondern mufl dazu Fremdkapital aufnehmen.

Zur Leistungserstellung bedarf es einer Vielfalt an Produktionsfakoren, unter welchen
zwischen Potentialfaktoren wie v.a. Betriebsanlagen, welche ein Leistungspotential
verkorpern, und Repetierfaktoren, welche laufend neu beschafft werden miissen, zu
unterscheiden ist. Repetierfaktoren kénnen in Form von Roh- und Hilfsstoffen in das Produkt
eingehen oder im Rahmen des Produktionsprozesses als Betriebsstoffe (z.B.Strom) verbraucht
werden. Wie dem auch sei fiir die Finanzierung ist in erster Linie die daraus resultierende
Einteilung in kurzfristiges Umlauf- und langfristiges Anlagevermdgen von Belang. Es liegt
nahe kurzfristig benotigte Repetierfaktoren dementsprechend kurzfristig und
Investitionsanlagen direkt iiber ihre Nutzungsdauer hinweg zu finanzieren. Vielfach bietet
aber eine ldangerfristige Bindung Kostenvorteile, weshalb tatsachlich nur fiir temporéren
Bedarfsspitzen kurzfristige Kredite fiir Positionen des Umlaufvermégens aufgenommen
werden miissen.

In der Literatur finden sich teilweise unterschiedliche Definitionen fiir das Wort
Betriebsmittel; von Bestandteilen des Umlaufvermégens bis hin zu Potentialfaktoren, welche
ja Investitionsgiiter darstellen und somit dem Anlagevermogen zuzurechnen wéren. In dieser
Arbeit will ich jedoch davon ausgehen da8 Betriebsmittel im weiteren Sinne einfach
Produktionsfaktoren darstellen und damit nichts direkt tiber die Art des Aktivums wie Markt-
oder Geldferne aussagen, obwohl natiirlich laufende Betriebsmittel im Vergleich zu
Investitionsanlagen und Liegenschaften gesehen werden konnen. Es seien hier die
Finanzierung von Betriebsmittel unter besonderer Beriicksichtigung des Umsatzkapitals
(working capital) behandelt.

Fremdkapital versus Eigenkapital

Andere Finanzierungsformen, Bankkredit, Eigenkapitalquote, Working Capital,
Leverage Effekt, Mehrwert.

Klassifikation von Kreditangeboten

Kreditangebote kann man unter mehreren Gesichtspunkten betrachten. Am geldufigsten
ist wohl die Unterscheidung nach der Fristigkeit. Laut Deutscher Bundesbank kdnnen
Bankkredite bis zu einer Laufzeit oder Kiindigungsfrist von einem Jahr als kurzfristig, solche
zwischen einem und fiinf Jahren als mittelfristig und alle ldnger andauernden als langfristig
erachtet werden. Nebenbei ist es sinnvoll den Kreditgrund anzugeben, also etwa von
Betriebsmittel-, Handels- oder Investitionskrediten zu sprechen, um im Umfeld der



Unternehmensfinanzierung zu verbleiben. Welche Kreditarten sich aber wirklich dahinter
verbergen konnen soll noch im Folgenden erldutert werden. Im Zusammenhang denkt man
meistens an Geldleihen, welche Bar- oder Buchgeld zur Vefiigung stellen; es gibt aber auch
sog. Kreditleihen bei welchen der Kreditgeber lediglich seine Kreditwiirdigkeit zur Verfiigung
stellt, indem er Haftung iibernimmt.

der Kontokorrentkredit

Ein Kontokorrentkredit, manchmal auch Betriebsmittelkredit genannt, entsteht durch die
Gewihrung eines Uberzeihungsrahmen auf einem Konto. Er wird je nach Bedarf in Anspruch
genommen und ist somit ideal zur Abwicklung des laufenden Zahlungsverkehrs geeignet.
Allgemeiner ist er das ideale Mittel fiir laufenden aber in seiner Héhe schwankenden
Kapitalbedarf wie er fiir die Finanzierung von Umlaufvermégen typisch ist. Der Zinssatz fiir
Kontokorrentkredite liegt in etwa 5% tiber den Geldmarktséatzen.

Prinzipiell gibt es kein zwingendes Schrifterfordernis, sodal§ ein solcher Kredit durch
eine miindliche Erkldrung, durch konkludentes Handeln, bei welchen der Wille beider
Vertragsparteien offenkundig ist, oder stillschweigende Duldung zustandekommen kann. Oft
ist die Gewdhrung eines kleinen Uberziehungsrahmens zu saftigen Zinssétzen von Vornherein
in den ???AGB??? vorgesehen.

Um den Kontokorrentkredit jedoch zur effektiven Finanzierung von Betriebsmitteln
verwenden zu kénnen ist in der Praxis hdufig eine Vereinbarung mit der Hausbank unter
AbschluR eines schriftlichen Kreditvertrages vonnéten. Verhandlungsbasis bilden
grundlegende Daten iiber die Ertragskraft des Betriebes, Zukunftsaussichten und geplante
Mittelverwendung, u.U. auch Angebote der Konkurrenz sowie die personliche Einschitzung
des Kreditnehmers. Fiir die Gewéahrung eines ausreichend hohen Uberziehungsrahmen ist die
Stellung von Sicherheiten, welche die Bank im Falle der Zahlungsunfédhigkeit des
Kreditnehmers vor allzugroen Verlusten schiitzen sollen, oftmals unabdingbar, worauf ich
aber gerne spéater noch eingehen wiirde.

Bei sog. Nettomethode stellt die Bank nur fiir die tatsachlich in Anspruch genommene
Zeit der Geldleihe Zinsen in Rechnung. Im Gegensatz dazu ist bei der Bruttomethode eine
Bereitstellungsprovision unabhédngig davon ob der Kreditnehmer nun Geld ausgeborgt hat
oder nicht zu entrichten. Dies ist aus Sicht der Bank duferst zweckmaRig, weil auch eine
zugesagte dann aber nicht in Anspruch genommenene Kreditlinie mit Eigenkapital zu
unterlegen ist. Bei voller Ausschépfung des Uberziehungsrahmens sowie bei gleichem
Nettozinssatz liefern Brutto- und Nettomethode dasselbe Ergebnis. Wie bereits angedeutet
schlagen Abbuchungen, welche die vereinbarte Kreditlinie tiberschreiten, nicht automatisch
fehl, sondern werden oftmals als Uberziehungskredit vom Kreditinstitut fiir ein zusétzliches
Zinsentgelt, die Uberziehungsprovision, gewéhrt.

Am Ende jeder Periode werden nach den getétigten Ein- und Auszahlungen die
Sollzinsen auf jene Perioden mit negativem Kontostand und die Habenzinsen auf jene mit
positiven, von welchen noch die Kapitalertragssteuer abgezogen wird, zusammen mit den
Kontofiihrungskosten aufgefiihrt und anschliefend verbucht. Die Dauer einer
Verrechnungsperiode eines Kontokorrentkontos ist nicht notwendigerweise wie auf einem
Sparbuch ein Jahr sondern iiblicherweise nur ein Quartal. Ubersteigen die Sollzinsen mehrere
Perioden hintereinander die Habenzinsen, so fiihrt dies aufgrund der Zinsesverzinsung im
Vergleich zu einem jdhrlich verzinsten Konto zu einer héheren Zinsbelastung.

I formale Berechnung, >> spéter: Eulersche Zahl / Zinsesverzinsung !!



Es kann die Forderung der Bank sein den gesamten Zahlungsverkehr tiber dieses Konto
abzuwicklen. Diese Auflage soll der Bank die Gewilheit vermitteln, da8 nicht etwa andere
Kredite auf anderen Konten laufen und erleichtert somit die Zurechnung der gestellten
Sicherheiten, ist aber auch fiir den Nutzer nicht ganz abwegig, denn eine Verteilung des
Zahlugsverkehrs, welche die Kreditlinien mehrerer Konten auszuschdpfen vermag, ware mit
einem nicht unerheblichen Verwaltungsaufwand verbunden.

Sind die Lieferanten grofziigig kdnnte man statt einen Kredit aufzunehmen auch
versuchen die Bezahlung aller Rechnungen solange hinauszuschieben bis wieder geniigend
Zahlungsmittel eingetrudelt sind. Fiir die zeitgerechte Bezahlung weit vor dem endgiiltigen
Ablauf der Zahlungsfrist, ndmlich innerhalb weniger Tage, gewahrt der Lieferant
iblicherweise ein Skonto, sodal$ die Inanspruchnahme des Skontos unter Aufnahme eines
Kontokorrentkredites weit giinstiger kommt als eine verspéatete Zahlung.

Il Formel !!

der internationale Euro Geld- und Kreditmarkt

e der Geldmarkt ist Treffpunkt von Angebot und Nachfrage nach kurzfristigen
Betriebsmittel-, bzw. Umsatzkrediten’ [X,s49]. Neben dem organisierten
Geldmarkt der Banken (Tages- und Termingelder) kann spricht man im
Zusammenhang mit Lieferanten-, Kundenkrediten(Voraus-/Anzahlungen) und
Industrieclearing(Geldhandel zwischen Grolunternehmen) auch von einem nicht
organisierten Geldmarkt im weiteren Sinne.

e ,der Kapitalmarkt dient der Vermittlung langfristiger Anlagekredite und
Beteiligungen’ [X,s49]. Hierzu zahlt die Borse, der von Geschéftsbanken
dominierte Eurokreditmarkt sowie der Handel mit nichtstandartisierten Darlehen
und Beteiligungen ,,over the counter®.

aktivische Tages- und Termingelder (Terminkredite)

GroRe Unternehmen mit erstklassiger Bonitét ergdnzen oder ersetzen den
Kontokorrentkredit gerne mit einem Terminkredit, welcher in der Hohe eines festen Betrages
fiir eine bestimmte Frist zu festem Zinssatz erhéltlich ist. Dies ist vor allem dann interessant
wenn der kiinftige Bedarf an Betriebsmitteln relativ zuverldssig vorausgesagt werden kann
und der ermittelte Betrag fiir einen kurzfristigen aber festen Zeitraum, beispielsweise der
Durchfiihrung und Abwicklung eines kurzfristigen Kundenauftrages oder der Anzahlung einer
Investition, ben6tigt wird.

Manchen GroRuternehmen(AAA) ist es moglich in gleicher Weise wie die
Geschéftsbanken direkt am Geldmarkt teilzunhemen; ansonsten empfiehlt sich die
Abwicklung tiber ein Kreditinstitut, welches die Ausleihe auf die bereits vom
Kontokorrentkredit her bestehende Kreditlinie anrechnet. Tagesgelder sind innerhalb eines
Tages zuriickzuzahlen, wahrend man bei Termingeldern zwischen Wochen(1), Monats-(1,3,6)
und Jahresgeld mit einer maximalen Laufzeit von einem Jahr unterscheidet. Kreditinstitute
gewdhren {iblicherweise Laufzeiten von einem Monat bis zu 180 Tagen und fordern bspw.
Eine Mindestlosgréfe von 1 Mio. €.

Kurz- und mittelfristige Kredite am Eurogeldmarkt sind auch im Aulenhandel von
groller Bedeutung. Etwa 80% des Eurogeldmarktes entfallen auf den Euro-Dollar-Markt. So
kann z.B. ein deutscher Exporteur eine Forderung aus Lieferung oder Leistung in Dollar bei



einer deutschen Bank gegen Euro eintauschen. Die jeweilige Bank kann ihr Guthaben an
weitere Banken abtreten. Geschieht dies mehrmals hintereinander spricht man von einer
Eurokreditkette. Da es sich bei den Transaktionen zur Weitergabe und Aufteilung der
Fremdwdhrunsforderung um reine Transaktionen handelt, heif8t dieser Interbankenmarkt auch
Kontenmarkt. Schlieflich kann mit der offenen Forderung ein Dollar-Import beglichen
werden.

langerfristige Bindung am Eurokreditmarkt

Durch Prolongation kann aus einem kurzfristigen Kredit ein langfristiger werden. Hier
gibt die Bank bereits bei Vertragsabschlufl ihre Wohlwollenserkldrung ab den Kredit bei
Félligkeit zu prolongieren vorausgesetzt dal8 die wirtschaftlichen Verhaltnisse gleich bleiben.
Ein solcher iiber mehrere Perioden verldngerter Kredit heilt roll-over- oder revolvierender
Kredit.

Am Eurokreditmarkt bieten Banken (und andere Finanzmakler) GroBunternehmen,
Staaten und internationalen Instituten Kredite an. Es gibt zwei Grundformen von
revolvierenden Krediten ndmlich Roll-over-Eurodarlehen, bei welchen das Kreditvolumen zu
Beginn der Laufzeit in einem Betrag zur Verfiigung gestellt wird, und Roll-over-Eurokredite
mit flexibler Kreditlinie, welche einer Art Euro-Kontokorrentkredit gleichkommen. Roll-over-
Eurodarlehen kénnen in Raten oder auf einmal am Ende der Laufzeit zuriickzuzahlen sein.
Daneben gibt es am Eurokreditmarkt auch festverzinsliche Geldleihen, welche aber eher die
Ausnahme darstellen.

Roll-over-Kredite sind stets an einen Referenzzinssatz gebunden. In Europa sind der
EURIBOR, der den frankfurter FIBOR ersetzt hat, und der LIBOR (LONDON INTERBANK OFFERED
RATE) zur Geldaufnahme von Bedeutung. Der Aufschlag zum Referenzzinssatz (Spread,
Premium) fiir Gewinn und Abwicklungskosten der Bank betrdgt meist unter einem
Prozentpunkt (z.B. %%) und hingt von der Einschidtzung der Bonitédt des Kreditnehmers, der
Konkurrenzsituation unter den Banken als auch der internationalen Liquiditédtslage ab.

Das Zinsanderungsrisiko liegt somit beim Kreditnehmer, welcher sich dagegen aber mit
dem Ankauf von Derivaten absichern kann. Diese konnen spéater bei Wegfall oder Minderung
des Zinsrisikos unabhdngig vom aufgenommenen Darlehen am Kapitalmarkt eigenstdndig
weiterverkauft werden.

??direkt nach Euribor??

Il Geldmarkt: Tagesgelder sowohl in Euro als auch in Fremdwéhrungen !!

der Avalkredit

Mittels Aval stellt die Bank oder Sparkasse dem Unternehmen ihre Kreditwiirdigkeit zur
Verfiigung. Die Bank tibernimmt also lediglich Haftung fiir den Kreditnehmer, vergibt aber
primdr kein Bargeld. Erst wenn der Hauptschuldner seine Lieferungs- oder
Zahlungsverpflichtung nicht erfiillt muf8 der Kreditgeber einspringen. Der Avalkredit gehort
aus sicht der Bank zu den Eventualverbindlichkeiten; es handelt sich um eine Kreditleihe,
welche meist niedrigere Zinssétze als die im Barkreditgeschaft iiblichen aufweisen, weil die
Eigenkapitalhinterlegungskosten fiir diese Art von Kredit (u.A. aufgrund gesetzlicher
Vorschriften KWG) geringer sind. Der Preis zur Ausstellung eines Avales setzt sich aus der



Avalprovision als Anteil oder Zins des verbiirgten Betrages plus der Ausfertigungsgebiihr zur
erstellung der Avalurkunde zusammen.

Avale ermoglichen es an Markten teilzunehmen die dem Unternehmen sonst
verschlossen blieben. Wenn sich die Handelspartner nicht gut kennen und keiner von ihnen
ein Risiko eingehen will, so ist der Abschlul§ eines Avales sehr hilfreich, um ins Geschift zu
kommen. Oft ist dies die Vorraussetzung dafiir daf8 ein Handel iiberhaupt erst zustande
kommt. Das Kreditinstitut kann fiir die verschiedensten Zwecke eine Biirgschaft oder
Garantie {ibernehmen:

¢ Bezahlung einer Lieferung oder Leistung absichern (Lieferantenkredit)
e Sicherung einer Anzahlung (Kundenkredit)
¢ Stundung von Zo6llen und Abgaben (Zahlungsaufschub)

e Gewadbhrleistungsgarantie zur Behebung von Méangeln aus Lieferugen und
Leistungen (5%-10% des Gesamtwertes)

* Bietungsgarantie, daf8 das fiir eine Ausschreibung gestellte Angebot nicht wieder
zuriickgezogen wird.

e Leistungsgarantie, dal bei unzureichend oder zu spét erbrachter Leitsung die
vertraglich vereinbarte Konventionalstrafe auch wirklich ausbezahlt wird.

Wechsel-, Diskont und Akzeptkredit

Ein Wechsel ist eine beurkundetes Zahlungsversprechen, welches einen Bezogenen
dazu verpflichtet an einem bestimmten Tag eine Geldsumme an einem genannten Ort oder an
eine genannte Person zu entrichten. Der Indossant, der sich im Besitz des Wechsels befindet,
kann die Einl6sung im Falle eines sog. Wechselprotestes (Zahlungsverweigerung) durch einen
Wechselmahnbescheid oder —prozef8 schnell und kostengiinstig erzwingen.

Der Wechselaussteller(Trassant) legt die Tratte dem Bezogenen zum Akzept vor. Hat
dieser unterschrieben wird aus der Tratte ein giiltiges Zahlungsversprechen. Geht jetzt die
akzeptierte Tratte(Wechsel) wieder an den Wechselaussteller, sagen wir einen Lieferanten,
zuriick so besitzt dieser fiir seine Forderung ein beurkundetes Zahlungsvesprechen, hat aber
noch kein Bargeld erhalten. Der Aussteller (Glaubiger) hat somit einen Wechselkredit (in
diesem Fall einen Lieferantenkredit) an den Bezogenen(Schuldner) vergeben. Der Wechsel ist
u.A. hilfreich wenn ein Lieferant die Bonitdt des Abnehmers nicht kennt.

Es ist aber durchaus méglich den akzeptierten Wechsel an einen Dritten weiterzugeben,
indem via Indossament auf der Riickseite des Wechsels die Weitergabe vom sog. Indossanten
an einen neuen Glaubiger(Indossatar) geregelt ist. Alle Wechselverbundenen haften fiir die
Einlosung.

Beim Diskontkredit kauft die Bank dem Lieferanten Wechselurkunden ab, zahlt diesem
den Wechselbetrag abziiglich Diskont sofort aus und tibernimmt hiermit faktisch den
Liefrantenkredit. Der Aussteller(Lieferant) haftet aber nach wie vor selbst, sodal$ er bei
Zahlungsausfall den Diskontkredit an Stelle des Bezogenen(Kunden) zuriickzahlen mufS.

Soll die Bank auch noch das Delkrederisiko, das Risiko bei Zahlungsausfall,
iibernehmen, so kann zusétzlich ein Akzeptkredit abgeschlossen werden, womit sich die Bank
als Hauptschuldner verpflichtet. Bankakzepte verbessern dariiberhinaus auch die



Marktfahigkeit von Wechseln ganz entscheidend, werden aber nur Bankkunden mit
unzweifelhafter Kreditwiirdigkeit gewdhrt.

Diskonkredite, welche von Verbundenen mit guter Bonitét akzeptiert worden sind,
konnen blanko gewdhrt werden. Gibt das Kreditinstitut seinem Kunden eine bindende
Diskontzusage jegliche Wechsel von diesem zu iibernehmen, so geschieht dies durch die
Einrdumung einer Kreditlinie. Diese kann auch auf die bestehende Kreditlinie eines
Kontokorrentkredites angerechnet werden. Beim Kontokorrentkredit ist es durchaus méglich
Wechsel, Gutschriften wie Scheckeinreichungen oder auch verschiedenste Belastungen
unterschiedlich zu valutieren (zu verzinsen). Das sog. valutarische Saldo flielSt am Ende jeder
Periode in die Verzinsung ein, um den unterschiedlich angesetzten Valutierungen Rechnung
zu tragen. Somit lassen sich praktisch alle Kreditangebote zur Finanzierung des
Umlaufvermégens auf einem einzigen Konto zusammenfiihren und abwickeln.

Der langfristige Bankkredit

Der langfristige Bankkredit wird vordringlich von Klein- und Mittelunternehmen
genutzt. Er bezeichnet Bankdarlehen mit einer Laufzeit von iiber 4 Jahren. Durch die
Vereinbarung eines fixen Zinssatzes kann der Kreditnehmer ein Maximum an Sicherheit
erlangen, denn es steht ihm hierdurch wéahrend der Amortisationsdauer seines
Investitionsprojektes ruhiges Kapital zu genau kalkulierbaren Kosten zur Verfiigung.

In Zeiten eines schwachen Kapitalmarktes konnen auch groere Unternehmen auf
dieses Finanzierungsmittel ausweichen. Diese haben normalerweise u.A. aufgrund ihres
Bekanntheitsgrades bessere Moglichkeiten Anleihen zur Gewinnung von Fremdkapital
auszugeben oder Beteiligungen zu verkaufen. Vor allem Klein- und Mittelunternehmer
fiirchten Fremdiibernahmen oder auch nur die Einschréankung ihrer unternehmerischen
Freiheit, denn je geringer die Borsenkapitalisierung desto leichter konnen Anteilshaber in den
Besitz grolRer Unternehmensanteile kommen. Deshalb wird Fremdkapital, so weit {iberhaupt
moglich, oft auch als Eigenkapitalersatz aufgenommen.

Das langfristige Darlehen dient nicht nur zur Finanzierung von Anlagevermogen
sondern kann auch zur giinstigen Vorfinanzierung kurzfristig benétigter Betriebsmittel oder
noch allgemeiner zur Finanzierung gut kalkulierbarer, stabiler Teile des Umlaufvermégens
eingesetzt werden. Der Zinssatz langfristiger Bankdarlehen liegt nur etwa 1% iiber den
Geldmarktsétzen; relativ wenig verglichen mit der bei Kontokorrentkrediten durchaus
iblichen Spanne von 5%. Ist der Bedarf an Betriebsmitteln gut vorhersagbar und relativ
konstant lohnt sich eine iiberwiegend langfristige Finanzierung des Working Capital (UV).
Haufig kommt es dennoch zur fortgesetzten Prolongation kurzfristiger Bankkredite, was
allerdings mit der Zeit teuer kommt. Sollte sich herausstellen, da mehr Mittel als zeitweise
tatsdchlich benétigt verfiigbar sind, so sind lediglich die operativen Verluste unter
Riicksichtnahme der Moglichkeit die iiberschiissigen Mittel kurzfristig am Kapitalmarkt
anzulegen in Rechnung zu stellen. Hat der Schuldner seinen Kapitalbedarf tatsdchlich
iberschétzt oder liegen die Einnahmen weit iiber den Erwartungen besteht die Moglichkeit
vorzeitiger Riickzahlungen, welche allerdings, wie spater im Kapitel Zinsbindug und —
fixierung noch ausfiihrlich erldutert, auch mit operativen Verlusten verbunden sind.

Guten Kunden ermoglicht die Bank weitgehend individualisierte Konditionen.
Letztendlich hdngen aber auch diese von den Refinanzierungsmoglichkeiten der Bank ab. Den
vergebenen Darlehen stehen nicht nur Spareinlagen gegeniiber sondern auch die Aufnahme
von Krediten am Geldmarkt, die Refinanzierung iiber grofe Versicherungen, welche die



Pramienzahlungen ihrer Kunden zur Verfiigung stellen oder eine anderwertige Beschaffung
der Mittel {iber den Kapitalmarkt gegeniiber.

Die langfristige Darlehensvergabe beruht nicht nur auf der Bonitdt des Unternehmens,
sondern auch auf der geplanten Mittelverwendung. In Féllen, in denen GroRunternehmen eine
wirtschaftlich selbststdandige, neu zu griindende Unternehmenseinheit griinden, wird vorrangig
auf die Bonitot des Projektes geachtet. Ublicherweise kann aber nur die Stellung zusétzlicher
Sicherheiten in Form von Grundpfandrechten (Hypotheken, Grundschulden) die Bank
befriedigen. Im nédchsten Abschnitt werde ich ndher auf die Zinsgestaltungs- und
verrechnungsmoglichkeiten eingehen, welche grofSteils fiir die Aufnahme mittel- und
langfristiger Kredite von Bedeutung sind.

Zinsbindung und Fixierung

Es existieret eine Vielzahl an Zinsgestaltungsmoglichkeiten, um die Riickzahlung von
Darlehen zur Investitionsfinanzierung den jeweiligen Bediirfnissen des Kreditnehmers
anzupassen. Dieser wird bestrebt sein, den Tilgungsverlauf des Kredites dem
vorraussichtlichen Amortisationsverlauf seiner Investition moglichst gut anzugleichen, um die
Tilgungsraten aus den Deckungsbeitrdgen bzw. aus den Abschreibungsgegenwerten der
laufenden Geschéftstatigkeit erwirtschaften zu konnen. Folglich sind tiblicherweise
Kapitalriickzahlungen mit laufender Tilgung jenen mit einmaliger am Laufzeitende
vorzuziehen. Hier ein Uberblick iiber die gingigsten Abzahlungsmodi.

» Riickzahlung am Laufzeitende

e Zero-Bond (

¢ Festdarlehen (Zinshypothek) (einmalige Tilgung am Laufzeitende)
» laufende Kapitalriickzahlung

¢ in Raten

® in Annuitdten

¢ in dynamischen Betrdgen

Fooorrrn, Zahlungsstrom zum Zeitpunkt t; te0..n, F>O0 fiir Tilgungsleistungen

D.coeevevneenennenene.. Laufzeit des Kredites in Jahren

Fo=-Ko<0.......... Zahlungsstrom bei Kreditaufnahme; Bank zahlt vereinbarten
Darlehensbetrag K aus.

p=itl o Nominalzinssatz; Zinsen von 3%: (p =1,03) A (i=0,03 =3%)

wobei fiir die im folgenden vorgestellten Tilgunsmodalitdten der interne Zinsful$ der
Zahlungsreihe F,_, 0.B.d.A dem Zinssatz p entspreche; d.h. der Kapitalwert von F_ , gleiche

unter p null: Y  Exp =0

t=0"t




Beim Zerobond erfolgt eine einmalige Riickzahlung am Laufzeitende:

Fn = KO'p+n, Fl.“n—lzo

Beim Festdarlehen sind iiber die Laufzeit hinweg nur Zinsen zu zahlen, bevor am Ende der
Laufzeit der aufgenommene Betrag getilgt werden mul:

Fl..n—l = (P-l) . KO; Fn :KO

Waihrend einer Ratentilgung bleibt die Hohe der periodisch zu leistenden Tilgungszahlungen
(Ko/n) konstant; die Zinsbelastung (p-( Kox(n—t)+n)) fallt aber zusehens, weil sich der noch
nicht getilgte Restbetrag mit jeder Periode verringert:

F. = K¢n + pXx Kox(n—t+l)/n Vtel.n

Mittels Annuitdtenverfahren kann man jdhrlich gleichbleibende Riickzahlungen einrichten.
Sinkt die Restschuld durch die Abzahlung der bisherigen Jahresleistungen so erh6ht man
einfach den Anteil der Tilgungsleistungen um die fallende Zinsbelastung auszugleichen. Im
Folgenden will ich nicht nur eine Formel zur Berechnung sondern auch deren Ableitung
vorfiihren.

_\" -t _ -n n-1_ ¢ N Pn -1
BW=)"Axp" =Ayp" X p' A pX ey

n-1

n - - + Y, +1_ -
oder:BW=) ' Axp™ =A p" X (1/p)" A pX 1_1[))‘1

— A=BWx' 2= =BW p X
p - 1-p
wobei gilt:
(1+g+g@+@+...+q") (1-q) = (1+...+q") - (g+...+q"+q"") |1-q20 & q<1
= (1+...+q) = (1-q"")=(1—q)
(1+g+g+@*+...+q") (g-1) = (q+...+q"+q"") — (1+...+q") |g-120 & gq=1

= (A+...+q") = (q"'-1)+(q-1)

Unter Tilgung in dynamischen Betrdgen versteht man im Vergleich zum Annuitdtenverfahren
die Ausgestaltung eines individuellen Tilgungsverlaufes ganz nach den Wiinschen des
Kreditnehmers oder den Erfordernissen der damit finanzierten Investition. In Erwartung
wachsender Nettoeinkiinfte vereinbart man gerne steigende Jahresleistungen, sodal§ die
Tilgungsleistungen starker anwachsen miissen als die Zinsen auf den noch nicht
zurlickgezahlten Restbetrag fallen.

Nun seien nocheinmal anhand eines einfachen Beispiels mit p=1,01(i=10%), K0=100€
und einer Laufzeit von 4 Jahren (n=4) die verschiedenen Tilgungsmodalitdten vorgestellt. Die
hier gewédhlten Parameter entsprechen absichtlich nicht den im Kreditgeschift iiblichen
Konditionen, sondern sind so gewdhlt, dal’ sie den Berechnungsvorgang bestmoglich
veranschaulichen.



Jahr t=0 t=1 t=2 t=3 t=4
ZeroBond +100€ 0 0 0 —146,41€
FestDarlehen +100€ -10€ -10€ -10€ -110€
RatenTilgung +100€ —35€ —32,5€ -30€ -27,5€
Annuitat +100€ —-31,55€ —-31,55€ —-31,55€ —-31,55€

Neben einer Klarstellung der Riickzahlungsmodalitéten ist eine Vereinbarung der
Zinsgestaltung eine dringliche Notwendigkeit. Grundsatzlich gibt es die Wahl sich mit einem
etwas hoheren Zinssatz eine feste Verzinsung zu erkaufen oder die regelméllige Anpassung an
einen Referenzzinssatz wie den EURIBOR oder LIBOR zuzulassen. Damit das Risiko fiir den
Kreditnehmer trotzdem kalkulierbar bleibt kann die Bank einen Zinsdeckel oder Cap
einziehen, welcher den Anstieg der Verzinsung bei unaufhérlich steigendem
Referenzzinssdtzen nach oben hin beschrénkt.

Auf die plotzliche Kiindbarkeit des Darlehens durch die Bank oder den Kunden selbst
ist zu achten. Aullerdem ist die Frage wie vorzeitige Riickzahlungen, welche aber noch nicht
zur vollstdandigen Auflosung des Kredites fiihren miissen, seitens der Bank gehandhabt
werden. Im schlimmsten Falle miiSte der Kunde alle Zinsen zahlen, so als ob er den gesamten
Kredit in Anspruch genommen hitte.

Ublich sind hingegen Zinsanpassungen zu vereinbarten Stichtagen oder innerhalb
regelméliger Perioden, ab welchen nur mehr Zinsen auf die u.U. auerplanmé&fig verringerte
Restschuld gefordert werden. Erfolgt die Anpassung zwar innerhalb eines gewissen
Zeitraumes aber nicht sofort nach der Tilgung, so verteurt sich das Darlehen fiir den
Kreditnehmer; d.h. der effektive Zinssatz, definiert als der interne Zinsfull der Zahlungsreihe,
die der Schuldner zu leisten hat, demnach die tatsdchliche Zinsbelastung des Kreditnehmers,
steigt. Je groler also die Zeitspanne, die zwischen faktischem Eingang einer Tilgungsleistung
und ihrer Bertiicksichtigung verstreicht, desto langer entgeht dem Schuldner der Zinsvorteil
durch die Verringerung seiner Restschuld und desto stédrker steigt im Gegenzug der effektive
Zinssatz der gesamten Kreditriickzahlungsreihe. Anfangs erscheinen die Unterschiede gering,
im Laufe der Zeit kumulieren sich diese jedoch durch den Zinseszinseffekt, weil ja erhohte
Zinsaufwendungen einer raschen Verringerung der Restschuld entgegenwirken. Aus Sicht der
Bank sind grol§ genuge Anpasssungsperioden wiinschenswert, um auch im Falle vorzeitiger
Riickfliisse ihre Refinanzierungskosten moglichst gut abzudecken zu kénnen.

Schliellich gestaltet man die Zahlungsmodalitdten gerne noch durch die Gewédhrung
einiger tilgungsfreier Perioden am Beginn, durch eine aulerordentliche Tilgung, sowie durch
die Festlegung auf ein Damnum(Disagio, Abgeld) aus.

Tilgungsfreie Perioden zu Beginn sollen dem Kreditnehmer entgegenkommen, dessen
Investitionsprojekt vielleicht anfdnglich noch keine grollen Gewinne erhoffen laf5t
(Errichtung, Anlauf der Produktion, Markteinfiihrung).

n=n+f // f tilgungsfreie Perioden zu Beginn
F, =F,- pf, Teff = Teff

Eine auBerordentliche Tilgung liegt vor, wenn eine Festlegung auf eine Verringerung
oder Erhdhung der Zahlungsleistung in einer bestimmten Periode Vorligt. Beispielsweise kann
eine zuséatzliche Restwerttilgung am Ende der Laufzeit aus dem Liquidationserlds der



verkauften Betriebsanlagen finanziert werden, sofern ein solcher erzielbar ist (i.d.R. gegeben
wenn wirtschaftliche Nutzungsdauer vor technischer endet).

Ko =Ko+ LE // LE ... Liquidationserlds
F, =F,+LE - p"

Teft = Teff

Die Vereinbarung eines Abgeldes oder Disagios hat zwei Griinde: Einerseits soll es die
Bank vor einer vorzeitigen Beendigung des Schuldverhéltnisses durch den Kunden schiitzen,
andererseits kann es dem Kreditnehmer steurliche Vorteile bringen.

Féllt ndmlich der Leitzins und hat der Kreditnehmer eine feste Verzinsung seines
Darlehens vereinbart, kann dieser versuchen eine Umschuldung vorzunehmen, indem der
Kreditnehmer einen zweites Darlehen zu giinstigeren Konditionen aufnimmt und das
urspriingliche fest aber leider eben sehr hoch verzinste kiindigt. Der Schuldner hat nach §609
BGB sogar das Recht dazu den Kreditvertrag, sofern gewisse Umstdnden erfiillt sind,
aufzulésen [XXX]. Von diesem Recht wird er auch stets gebrauch machen, sofern er keinem
zu hohen Disagio zugestimmt hat, welches die Bank im Falle einer Umschuldung oder
Aufkiindung des Darlehens einbehiilt.

Bei einem Kredit von 120°€ und einem Disagio von einem Sechstel stellt die Bank
tatsdchlich nur 100°€ zur Verfiigung und behdlt 1/6x120€=20€ ein. Das Kreditvolumen
inklusive Abgeld stellt den Riickzahlungskurs, das Kreditvolumen exklusive Disagio den
tatsdchlich herausgegebenen Auszahlungskurs. Obwohl nur Kapital in der Hohe des
Auszahlungskurses bereitgestellt worden ist, erfolgen die Riickfithrungsleistungen zum sog.
Riickzahlungskurs, ganz so als ob die Bank den gesamten Betrag(inkl Disag.) verliehen hatte.
Das Disagio erhoht bei gleichbleibender Nominalverzinsung ebenso wie Maklerprovision,
Bearbeitungsgebiihr, Verwaltungskosten und andere zusétzlich anfallende Nebenkosten den
effektiven Zinssatz. Um dieselbe effektive Verzinsung zu erreichen kann unter
Veranschlagung einer gro8 genugen Abgeld ein niedrigerer Nominalzinssatz eingerichtet
werden. Fragt sich nur wie man vom effektiven auf den nominalen Zinssatz und vice versa
zuriickkommt.

Prinzipiell kann man stets mittels Interpolation auf den interne Zinsfull kommen,
einfach deshalb weil der Kapitalwert in Abhdngigkeit vom Zinssatz p streng monoton fallt
(p~1+BW). Leicht auszuprogrammieren ist das bindre Suchen (Intervallteilung erfolgt genau
in der Mitte), schneller konvergiert hingegen die lineare Intepolation:

r

r. =1 —f(r) w 270 wobei ¢ < <r, f(p)...Kapitalwert bei Zins p

f (rz ) —f (rl)
f(thew) >0 = T1:=Theu sei aulerdem f(p)>0 0.B.d.A
f(he) <0 = T2=Theu f(p) =X Fi,-p"
f(the) =0 = Tett =Tneu

f(r)>(r, 1,)/(f(r,) £(r,)) muR deshalb von r; abgezogen werden weil ein hoherer
Zinssatz einen niedrigeren Kapitalwert bedingt. In der Literatur findet man manchmal auch
folgende Darstellung: I, +f(1,)X(r, —+)/(f(r,) (). Diese hat auch durchaus ihre Giiltigkeit,

funktioniert allerdings nur wenn 0.B.d.A. f(p)<0, was aus Sicht des Schuldners auch nicht
abegig ist, handelt es sich doch um Betrédge die er zuriickzahlen muR.

In der Praxis ist es aber viel leichter die Effektivverzinsung mittels Faustregeln
abzuschétzen. Untige Formel vernachléssigt einfach die Zinsesverzinsung; innerhalb einer
einzigen Periode wiirde sie das richtige Ergebnis liefern. Zum Zinssatz p kommt die



anteilsmaRige Disagio d aufgeteilt auf die Gesamtlaufzeit n hinzu. Die Transformation des
Kreditvolumens vom Riickzahlungskurs auf den reinen Auszahlungskurs erfolgt mittels
Division durch den Auszahlungskurs.

p+d/n
Teft =
AK
[« O anteilsmalige Disagio
| D I Diagio, absolut
AK, RK ........ Aus-, Riickzahlungskurs

d = D+RK = (RK-AK)=RK

Disagien elder eigenen sich somit zur Steuerung des Nominalzinssatzes.

Abschliefend mochte ich noch einen Faktor fiir die Teuerungsrate unterjéhriger
Abrechnungsperioden angeben. Fiir eine quartalsméafige Abrechnung, wie diese bei
Kontokorrentkrediten durchaus iiblich ist, sind nach der 1.Periode K-i/4, nach der zweiten
K-(1+i/4)-i/4, nach der dritten K-(1+i/4)?-i/4 und nach dem vierten Quartal schlieflich

K-(1+i/4)*~K Zinsen zu bezahlen. Verallgemeinert fiir n Perioden gilt:

Pam = (L+—)" bzw. =+ —)" -1
m m

Sicherheitenstellung

Personalsicherheiten

Bei einer Biirsgschaft steht ein Biirge fiir die Erfiillung von Verpflichtungen eines
Dritten gegeniiber einem Gldubiger ein. Biirgschaften sind akzessorisch und hédngen in ihrer
Hohe von der bestehenden Kredit oder Forderung, an die sie gekniipft sind, ab. Der Biirge
kann sich aber auch nur fiir einen Teil der Forderung oder bis zu einem gewissen
Hochstbetrag verbiirgen, was bei der Besicherung eines Kontokorrentkredit durchaus Sinn
macht. Bei einer gewthnlichen Biirgschaft mufl der Glaubiger eine erfolglose
Zwangsvollstreckung am Hauptschuldner versucht haben, bevor sie zuerst Vor- dann Haupt-
und schliefllich Nachbiirgen belangen kann. Oftmals besteht die Bank jedoch auf einer
selbstschuldnerischen Biirgschaft, bei welcher der Bezogene zahlen mul§ sobald der Schuldner
seinen Verpflichtungen nicht rechtzeitig nachkommt. Eine spezielle Form der Biirgschaft ist
die Ausfallsbiirgschaft bei welcher sich der Staat fiir die Erfiillung von Krediten aus
offentlichen Forderprogrammen verpflichtet.

Die Garantie steht der Biirgschaft als fiduziarisches Mittel gegeniiber. Der Garant gibt
ein Leistungsversprechen ab und schuldet Erfolg oder haftet besser gesagt fiir das Ausbleiben
eines Misserfolges. Meistens sind es Banken, die Garantien in Form einer Kreditleihe
vergeben und dem Schuldner damit Eventualverbindlichkeiten abnehmen. Aus diesem Grund
habe ich die Behandlung unterschiedlicher Garantieformen bereits in Kapitel XXX im
Zusammenhang mit dem Avalkredit vorgegriffen.

Bei einer Patronatserklarung verpflichtet sich eine Muttergesellschaft fiir ihre
Tochtergesellschaft einzutreten. Patronatserkldrungen kénnen von einer unverbindliche



Darstellung bis hin zu einer biirgschafts- und garantiedhnliche Haftung reichen. In der Praxis
sind aber meistens harte Patronatserklarungen, welche die Muttergesellschaft verpflichten die
Verbindlichkeiten der Tochter jederzeit zu erfiillen, gefragt.

AuBerdem sind oftmals Verpflichtungserklarungen des Kreditnehmers alle Schuldner
gleich zu behandeln sowie Negativerkldrungen keine Belastung von Vermogensanteilen
anderen Gldubigern gegeniiber mehr einzugehen gefordert.

Realsicherheiten

Verpfindung (Lombardierung)

Das Pfandrecht gibt dem Glaubiger die Moglichkeit sich aus dem belasteten
Rechtsgegenstand zu befriedigen, ist aber streng akzessorisch und darf daher nur ausgeiibt
werden wenn der Schuldner die mit dem Pfandrecht verbundenen Forderungen nicht erfiillt.

Das lombardierten Gut mufl dem Glaubiger iibergeben werden. Es ist somit im Besitz
des Glaubigers aber nach wie vor Eigentum des Schuldners. Nach einer Riickgabe, auch wenn
diese nur voriibergehend erfolgt, erlischt das Pfandrecht sofort. In manchen Fallen ist auch die
Ubergabe eines verbrieften Rechtes wie etwa die eines Lagerscheines oder Orderpapieres
hinreichend. Besonders gut fiir die Verpfandung geeignet sind Objekte, welche der Schuldner
entbeheren, der Glaubiger einlagern kann und welche leicht in Geld umwandelbar sind.

Bevor sich der Glaubiger der Ware beméchtigen darf, mul dieser die Versteigerung oder
den Verkauf androhen sowie eine bestimmte angemessene Wartefrist verstreichen lassen
(81234BGB). Eine Versteigerung oder ein freihdndiger Verkauf durch einen 6ffentlich
bestellten Makler sind vonnéten, wenn der Marktwert der verpfandeten Giiter nicht genau
bekannt oder der Verkauf iiber die Borse nicht méglich ist. Fiir den Fall, daR ein
VerduRerungsiiberschul erzielt wird, steht dieser dem Schuldner zu.

Das Pfandrecht eignet sich beispielsweise zur Sicherung eines Kontokorrentkredites.
Ein mittels Verpfandung gesicherter Kredit nennt sich auch Lombardkredit. Man
unterscheidet zwischen Waren- und Effektenlombard. Der Effektenlombard ist sehr einfach zu
vergeben, da sich etwaige Wertpapiere(Effekte) meisten schon im Wertpapierdepot des
Kreditgebers befinden. Beim Warenlombard erhélt die Bank im Falle rollender Ware einen
Lagerschein, im Falle schwimmender ein sog. Konossement. Beim Edelmetalllombard
werden Wertgegenstdande wie Schmuck oder Goldmiinzen verpfandet; Forderungs- und
Wechsellombard kénnen zum Abtreten einer Forderungen oder zur Verpfandung einer
Wechselurkunde fiihren. Die Ware wird iiblicherweise zwischen 50% und 70% beliehen; die
Verzinsung verringert sich gemaR der vergebenen Sicherheit (Wegfall oder Reduktion der
aufgeschlagenen Risikoprdmie).

Fir die Sicherung von Betriebsmitteln ist der Lombardkredit aber leider schlecht
geeignet, weil nichts ohne der Zustimmung des Glaubigers mit der verpfandeten Sache getan
werden darf und der Einsatz als Produktionsfaktor somit erschwert oder sogar unmoglich
gemacht wiirde.

Sicherungsiibereignung

Bei der Sicherungsiibereignung bleibt der Schuldner im Besitz der Ware, wéahrend dem
Glaubiger die Eigentumsrechte zukommen. Fiir Betriebsmittelkredite ist die



Sicherungsiibereignung das Mittel der Wahl, weil sicherungsiibereignete Giiter und
Betriebsmittel ohne explizite Riickfrage an den Glaubiger verwertet und als
Produktionsfaktoren eingesetzt werden diirfen. Dem Schuldner ist somit eine weitere Nutzung
moglich. Es bilanziert weiterhin der Kreditnehmer und nicht der Eigentiimer. Als schriftliche
Bestdtigung vereinbaren beide Vertragsparteien ein Besitzkonstitut.

Die weitreichenden Verwertungsmoglichkeiten des Kreditnehmers bergen jedoch u.A.
im Falle von Doppeliibereignungen, Wertminderungen oder von Verwertungsschwierigkeiten
fiir den Glaubiger erhohte Risiken. Grundpfandrechte und Eigentumsvorbehalte haben
Vorrang vor der Sicherungsiibereignung. Verkauft namlich der Schuldner an einen
gutgldubigen Dritten, so verliert der Kreditgeber seinen Herausgabeanspruch sofern nichts
anderes als der einfache Eigentumsvorbehalt vereinbart worden ist. Hat der Schuldner das
Sicherungsgut noch nicht bezahlt greift auch der Vorrang des Eigentumsvorbehaltes, indem
das Gut bis zur Bezahlung dem Lieferanten zusteht. Laft sich das Gut nicht mehr genau
bestimmen, so geht dies auch auf Kosten des Glaubigers. Deshalb sind {ibereignete
Sicherungsgiiter so weit wie eben moglich zu kennzeichnen.

Im Gegenzug verpflichtet sich der Kreditnehmer zur sorgfaltigen Verwahrung und
pfleglichen Behandlung sowie zur Versicherung der iibereigneten Giiter. Er hat die Pflicht
Beschddigungen, Zerstorungen und sonstige aullerordentliche Wertverluste zu melden. Ein
besonderes Vertrauensverhéltnis zwischen Kreditgeber und —nehmer, dal$ die iibereigneten
Giiter nicht veruntreut werden, ist vonnéten.

Es gibt mehrere Ubereignungsmodi. Die Einzeliibereignug ist eine einmalige
Ubereignung nur mit Benutzungs- aber ohne VerduRerungs- und Verarbeitungsrecht und findet
fiir Anlagegiiter wie Maschinen, Computer, Kraftfahtzeuge oder bei
Einrichtungsgegenstanden Anwendung. Bei der Globaliibereignung werden Sachgesamtheiten
wie Warenlager samt Inhalt, Fabriksanlagen oder das ganze Biiroinventar vermacht. Gelten
alle Gegenstdnde innerhalb eines Warenlagers, Raumes oder Biiros als iibereignet so handelt
es sich um einen Raumsicherungsvertrag. Dies ist nicht nur mit einem geringen
Verwaltungsaufwand verbunden, sondern stellt auch eine gangbare Losung fiir stark
fluktuierendes Umlaufvermogen sowie Lagerrdume mit stindig wechselndem Bestand dar.
Die Listen oder Manteliibereignung erlaubt hingegen die Auswahl einer selektiven, wertmafig
genau taxierbaren Sachgesamtheit. Die gesonderte Aufstellung auf einer Liste und die
Kennzeichnung der Gegenstande gibt dem Glaubiger ein hochstmégliches Mall an Sicherheit.

Eigentumsvorbehalt

Durch den Eigentumsvorbehalt verschiebt sich der Eigentumsiibergang einer Ware vom
Verkéufer auf den Kaufer bis zur Bezahlung, wiahrend der Kaufer bereits bereits durch die
Ubergabe zum Besitzer wird. Erfolgt keine Bezahlung kann die Herausgabe des Gutes
gefordert werden.

Der einfache Eigentumsvorbehalt, wie dieser ohne gesonderte Vereinbarung gilt, schiitzt
jedoch nicht vor der Weiterverarbeitung oder der Weiterverduerug an gutgldubige Dritte. Der
verldangerte Eigentumsvorbehalt ermoglicht Weiterverarbeitung und —verkauf, wobei
allerdings im Falle eines Kaufes die urspriingliche Forderung direkt an den Kaufer abgetreten
wird (Zession) und im Falle einer Verarbeitung die hergestellten Erzeugnisse automatisch dem
Glaubiger gehoren. *** evtl.: Zession *** Noch weitgehendere Rechte rdumt ein
Kontokorrentvorbehalt oder ein Konzernvorbehalt dem Glaubiger ein, indem der
Eigentumsiibergang erst nach Tilgung aller aus der jeweiligen Geschéftsbeziehung
stammenden Forderungen erfolgt ist oder alle Forderungen des iibergeordneten Konzerns an
denselben Lieferanten erfiillt worden sind.



Grundpfandrechte

Grundpfandrechte dienen vorwiegend der Besicherung langerfristiger Kredite. Sie
werden im Grundbuch eingetragen und konnen als reine Buchschuld aber auch als
Briefschuld existieren. Eine Briefgrundschuld ist in ihrer Herstellung teurer; die Abtretung
kann dafiir ohne Notar und Gundbuchamt erfolgen. Dieses Plus an Flexibilitat ist
vorzuziehen, wenn mit einem Gldaubigerwechsel zu rechnen ist.

Die Hypothek ist eine akzessorische Sicherheit. Sie hdngt von dem bestehen einer
personlichen Forderung ab, paft sich in ihrer Hohe der Forderung automtisch an und erlischt
auch mit ihr. Streng genommen nach [XX] ist die Hypothek zur Sicherung des
Kontokorrentkredites nicht geeignet, weil diese als rein akzessorische Schuld erl6schen wiirde
sobald der Kontostand wieder ins Plus kdme, nach [XX] ist dies aber sehr wohl méglich. Bei
der Sciherungshypothek muf§ der Glaubiger vor einer Geltendmachung die Existenz der
Forderung nachweisen und kann sich dabei nicht wie bei einer Verkehrshypothek auf den
offentlichen Glauben stiitzen. Hochstbetragshypotheken begrenzen das AusmaR der Schuld
nach oben hin.

Das fiduziarische Grundpfandrecht hat die Hypothek weitgehend abgel6st. Sie ist nicht
an das Bestehen einer bestimmten Forderung oder eines bestimmten Betrages gebunden,
sondern stellt eine dauernde Rahmensicherheit; auch fiir die kommende Kredit- und
Sicherungsgeschifte. Sie existiert demnach unabhéngig davon ob die Schuld nun
voriibergehend vollstandig oder teilweise zuriickbezahlt worden ist.
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