
 Börsen-Zeitung, 11.7.2009
Factoring erweist sich auch in
Deutschland als vorteilhaftes Instru-
ment der Umsatzfinanzierung für
den Mittelstand und hat sich nach-
haltig durchgesetzt. Für ein mit-
telständisches Unternehmen gilt die
Zusammenarbeit mit einem Fac-
toringinstitut inzwischen als wichti-
ger Bonitäts- und Qualitätsnach-
weis.

Mittelfristige Perspektiven

Seit dem Jahr 2000 haben die
mehr als 20 Mitgliedsfirmen des
Deutschen Factoring-Verbandes ihr
Geschäftsvolumen – gemessen am
Forderungsumsatz – um gut das Vier-
fache gesteigert. Im Jahr 2008 über-
traf der Forderungsumsatz erstmals
die Marke von 100 Mrd. Euro und er-
reichte fast 104 Mrd. Euro. Dennoch
äußerte sich der Verband vor eini-
gen Wochen vor dem Hintergrund
der Wirtschaftskrise eher zurückhal-
tend zu den Geschäftserwartungen
der Branche im laufenden Jahr. Wel-
che Aussichten hat die Branche mit-
telfristig? Die Antwort auf diese
Frage ergibt sich aus der Analyse
zweier Rahmenbedingungen, wel-
che gemeinsam Strukturen und Ge-
schäftsentwicklung der Branche ent-
scheidend beeinflussen. Das sind

die rechtliche Einstufung von
Factoringfirmen als Finanzdienst-
leistungsinstitute und die Einbe-
ziehung in die Finanzaufsicht und
die Auswirkungen der Wirtschafts-
krise auf Unternehmens- und Fi-
nanzsektor.
Mit Inkrafttreten des Jahressteuer-

gesetzes 2009 am 25. Dezember
2008 ist Factoring in Deutschland –
wie in vielen anderen europäischen
Ländern auch – in die Finanzaufsicht
einbezogen worden. Der Zeitpunkt
allein könnte Vermutung und Sorge
begründen, dass diese gesetzgeberi-
sche Maßnahme durch die Finanz-
krise erzwungen worden sei. Das ist
aber nicht der Fall. Grund war die
von Factoringgesellschaften – zur Be-
seitigung verzerrter Wettbewerbsbe-
dingungen – lange schon ange-
strebte Gleichbehandlung mit Kredit-
instituten bei gewerbesteuerlichen
Vorschriften, die die Abzugsfähig-
keit von Fremdkapitalzinsen betref-
fen. Dies wurde im Jahressteuerge-
setz 2009 entsprechend geregelt.

Zu erfüllende Anforderungen

Welche Anforderungen stellt die
Finanzaufsicht an die Factoringinsti-
tute? Dazu eine kurze Übersicht:

1. Lizenzpflicht:

Die Aufnahme bzw. das Betreiben
des Factoringgeschäfts verlangt eine
Erlaubnis der Bundesanstalt für Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (Ba-
Fin). Erfreulich in diesem Zusam-
menhang, dass diese Erlaubnis aus-
drücklich das „unechte“ Factoring
(Forderungsankauf mit Regress auf
den Forderungsverkäufer bei Zah-
lungsunfähigkeit des Schuldners)
einschließt und so das „unechte“
Factoring aus der bisherigen auf-
sichtsrechtlichen Grauzone heraus-
führt: „Unechtes“ Factoring ist dem-

nach aufsichtsrechtlich kein Kredit-
geschäft. Schon tätige Factoringinsti-
tute genießen Bestandsschutz, so-
fern sie sich bei der BaFin und der
Deutschen Bundesbank bis zum 31.
Januar 2009 registriert haben oder –
bei kleinen Anbietern – dies bis zum
31. Dezember 2009 noch tun. We-
nigstens ein Geschäftsleiter muss die
fachlichen und persönlichen Voraus-
setzungen nach KWG erfüllen.

2. Rechnungslegung:
Ab dem Geschäftsjahr 2009 gilt

die Verpflichtung, Bilanz und Ge-
winn-und-Verlust-Rechnung nach
den Vorschriften über die Rech-
nungslegung der Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute aufzu-
stellen. Jahresabschluss und Lagebe-
richt sind innerhalb von drei Mona-
ten nach Abschluss eines Geschäft-
jahres zu erstellen, den Aufsichtsbe-
hörden vorzulegen und – nach den
Vorschriften für große Kapitalgesell-
schaften – prüfen zu lassen.

3. Mindestanforderungen an
das Risikomanagement:

Aus den Bestimmungen des § 25 a
KWG können sich für Factoringinsti-
tute neue und erweiterte Anforde-
rungen an Organisation und Aus-
gestaltung des Risikosteuerungs-
systems ergeben. Als Schlagwort
seien nur Funktionstrennung („Vier-
Augen-Prinzip“) und die Einrichtung
einer internen Revision („prozessun-
abhängige Kontrollinstanz“) er-
wähnt.

4. Anzeige- und Meldepflichten:
Die Anzeige- und Meldepflichten

umfassen unter anderem die Bestel-
lung bzw. das Ausscheiden von Ge-
schäftsleitern, die Änderung der
Rechtsform und Sitzverlegungen so-
wie die Mitteilung eines Verlusts von
mehr als 25 % des haftenden Eigen-
kapitals. Mit einer Meldepflicht für
„Millionenkredite“ ist zu rechnen.

5. Geldwäscheprävention:
Eine Gefährdungsanalyse ist erfor-

derlich; geeignete Vorkehrungen zur
Vermeidung und Erken-
nung von Geldwäsche
sind zu treffen.

Die Erfüllung dieser
Anforderungen bis zum
Jahresende 2009 ist
durchaus möglich, aber
– insbesondere für klei-
nere Anbieter – verbun-
den mit spürbaren zu-
sätzlichen Investitionen
in Mitarbeiter, Organisa-
tion und Betriebssys-
teme. Dies führt künftig
zu einer dauerhaft höhe-
ren Fixkostenbasis, die

auch deutlich höhere Ausgaben für
die erweiterte externe Prüfung um-
fasst. Viele kleinere Anbieter stehen
deshalb in den nächsten Monaten
vor der grundsätzlichen Entschei-
dung, entweder ihre Organisation
anzupassen und Kapital sowie Ge-
schäftsvolumen zu steigern oder ei-
nen Partner zu suchen und die Selb-
ständigkeit aufzugeben.

Unbegründete Befürchtung

Die während des Gesetzgebungs-
verfahrens gelegentlich vorge-
brachte Befürchtung, dass der Kon-
zentrationsprozess in der Branche
das Angebot für den kleineren Mittel-
stand nachteilig beeinflussen könn-
te, erscheint unbegründet. Dies inte-
ressante Marktsegment wird seit Jah-
ren auch schon von größeren Facto-
ringinstituten bedient. Zu beobach-
ten ist allerdings, dass Factoringkun-
den und -interessenten sich mehr
und mehr Gedanken darüber ma-
chen, ob der Factor ihrer Wahl in ei-
nem Jahr noch am Markt ist.

Hilfe aus der „Kreditklemme“

Der Bankensektor steht – nicht
nur in Deutschland – vor gewaltigen
Herausforderungen und strukturel-
len Veränderungen. In aller Kürze:
Bilanzen müssen von „toxischen“ Ele-
menten gesäubert und saniert, Fusio-
nen organisiert und „verdaut“ sowie
Geschäftsmodelle überprüft und an-
gepasst werden. Dies reduziert die

Fähigkeit zur Kreditvergabe und bin-
det Mitarbeiterkapazität für die Be-
seitigung der „Altlasten“ – eine zwar
eminent wichtige Aufgabe, die aber
mit dem volkswirtschaftlich drin-
gend erforderlichen Neugeschäft we-
nig zu tun hat. Zudem gilt es, die
Rolle des Staates als „Nothelfer“ zu
befristen und dem Bankensektor
möglichst bald wieder die volle un-
ternehmerische Selbstverantwor-
tung zu übertragen. Auslandsban-
ken konzentrieren sich – auch unter
dem Druck ihrer Regierungen – stär-
ker auf ihre heimischen Märkte.

Auf der anderen Seite wachsen in
der Wirtschaftskrise die Risiken der
Kreditvergabe deutlich. Die Zahl der
Unternehmensinsolvenzen steigt;
die Insolvenz macht auch vor promi-
nenten Namen und Konzernen, die
dem MDax angehören, nicht mehr
halt. So ist es keine Überraschung,
wenn Firmen jeder Größenordnung
die Sicherung ihrer Liquidität zum
obersten Ziel erheben und eine „Kre-
ditklemme“ beobachten. Diese Situa-
tion wird zusätzlich verschärft durch
die – aus betriebswirtschaftlich ver-
ständlichen Gründen – zunehmend
restriktive Geschäftspolitik der Wa-
renkreditversicherer. Was bedeutet
dies für Factoring?

In dieser Krise stellt Factoring
seine Vorteile und Qualität erneut
deutlich unter Beweis:

Der Factor ist bestens positioniert,
um seine mittelständischen Kun-
den auch unter schwierigen Bedin-
gungen durch eine passgenaue Fi-
nanzierungslösung optimal im
Forderungs- und Liquiditätsmana-
gement zu unterstützen. Aus der
täglichen Zusammenarbeit kennt
der Factor seine Kunden genau
und kann – durch jederzeitigen
Einblick in Umsatz und Cash-flow
– deren Geschäftsentwicklung gut
beurteilen.
Factoring kauft (und finanziert)
die Aktivwerte des Kunden, die
unmittelbar aus dem Verkauf
schon produzierter und geliefer-

ter Güter bzw. schon erbrachter
Leistungen stammen, überwie-
gend kreditversichert und kurzfris-
tig fällig sind/bezahlt werden.
Mit anderen Worten: Der Factor
nimmt qualitativ erstklassige Ver-
mögenswerte mit hohem Liquidi-
tätsgrad in seine Bilanz.
Der Factoringkunde seinerseits er-
hält für den Verkauf seiner Forde-
rungsbestände – im Vergleich zur
Sicherungsübereignung bei Darle-
hensaufnahme – etwa viermal so
viel Liquidität von seinem Factor.
Mit anderen Worten: Factoring ist
erheblich „effizienter“ als eine Be-
triebsmittelfinanzierung per Bank-
kredit.
Deswegen ist es gut verständlich,

dass viele mittelständische Firmen
ihre Finanzierung jetzt durch Facto-

ring gleichermaßen sichern und opti-
mieren wollen, auch wenn sie nicht
unter akutem Handlungsdruck ste-
hen. Die Nachfrage nach Factoring
wächst stark.

Kein Grund zur Euphorie

Allerdings ist dies für die Branche
kein Grund zur Euphorie. Denn auch

Factoringinstitute sehen sich aktuel-
len Herausforderungen gegenüber.
Zur Absicherung ihrer eigenen Unab-
hängigkeit können sie sich bei ihrer
Refinanzierung langfristig nicht aus-
schließlich auf den Bankensektor
verlassen. Weiterhin müssen geeig-
nete Alternativen zur Warenkredit-
versicherung gesucht werden. Hier
steht jetzt – gerade rechtzeitig durch
die neuen aufsichtsrechtlichen Rege-
lungen – das Instrument des „unech-
ten“ Factoring zu Verfügung, das in
enger Zusammenarbeit mit dem Kun-
den auch eine (Teil-)Finanzierung
nicht kreditversicherter Forderun-
gen erleichtert.

Geschäftsmodell erweitern

Auch wenn kurzfristig die eher
zurückhaltende Markteinschätzung
durch den Verband verständlich er-
scheint, schafft die Wirtschaftskrise
mittel- und langfristig exzellente
Wachstumsmöglichkeiten für Facto-
ring. Kunden, die mit Factoring jetzt
der „Kreditklemme“ entkommen,
wollen dann auch in Zukunft die Vor-
teile des Factoring nicht mehr mis-
sen, wenn sich die Kreditmärkte wie-
der normalisiert haben.

Den Factoringinstituten, die selbst
die „kritische Masse“ erreichen, um
die Anforderungen der Finanzauf-
sicht erfüllen zu können, öffnen sich
große strategische Möglichkeiten.
Während der Neuformierung des Fi-
nanzsektors können sie ihr Ge-
schäftsmodell erweitern, ihr Ge-
schäftsvolumen kräftig und nachhal-
tig steigern und dabei zum wichtigs-
ten Finanzierungspartner für viele
mittelständische Kunden werden.
Keinesfalls jedoch dürfen die kurz-
fristigen Risiken aus der Wirtschafts-
krise außer Acht gelassen werden.
Der nachhaltige Erfolg wird be-
stimmt durch Nähe zum Kunden, Ri-
sikobewusstsein und Erfahrung so-
wie das ausgewogene Verhältnis zwi-
schen Augenmaß und unternehmeri-
scher Weitsicht.
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Das Factoringgeschäft hat 2008 in
Deutschland erstmals die Umsatz-
schwelle von 100 Mrd. Euro über-
schritten. Der Gesamtumsatz der 26
im Deutschen Factoring-Verband
vertretenen Institute erhöhte sich
von 83,5 Mrd. Euro um knapp 25 %
auf insgesamt 103,84 Mrd. Euro. Die
Factoringquote (das Verhältnis zwi-
schen dem angekauften Forderungs-
volumen und dem Bruttoinlandspro-
dukt) wuchs gegenüber dem Vorjahr

um 0,13 % auf 3,58 %. Factoring
etabliert sich damit mehr und mehr
als gängiges Finanzinstrument vor al-
lem bei mittelständischen Unterneh-
men.

Wachstumsdynamik hält an

Die trotz der sich 2008 rasch aus-
breitenden Finanzkrise anhaltende
Wachstumsdynamik des deutschen
Factoringmarktes liegt auch in der
Kreditklemme begründet, die spätes-

tens Mitte letzten Jahres vor allem
den Mittelstand erreicht hat. Die Li-
quiditätsknappheit hat aber auch
dazu geführt, dass Dax-Unterneh-
men und Großkonzerne heutzutage
Factoring als eine mögliche Finanzie-
rungsquelle in ihre finanzstrategi-
schen Überlegungen mit einbezie-
hen.

Ganz besonders von der aktuellen
Finanzmarktkrise betroffen ist die
deutsche Exportwirtschaft, was der-
zeit vor allem auch die international

agierenden Factoringin-
stitute zu spüren bekom-
men. So war neben den
allgemeinen Verände-
rungen am Refinanzie-
rungsmarkt gerade zum
Jahreswechsel festzu-
stellen, dass bisher abge-
rufene Factoringvolu-
mina deutlich sanken,
da die bislang konstante
Nachfrage aus den ex-
portorientierten Bran-
chen einbrach. 2008 wa-
ren die Wachstumsraten
vor allem im internatio-

nalen Bereich besonders hoch.
Die mittlerweile in der Realwirt-

schaft angekommene Finanzkrise
führt dazu, dass ein deutlicher An-
stieg der Unternehmensinsolvenzen
zu verzeichnen ist. Bedingt dadurch
haben sich auch die Geschäftsrisiken
der Factoringgesellschaften deutlich
erhöht. Daher müssen Factoringan-
bieter ihre Engagements im Neuge-
schäfts-, aber auch im Bestandsbe-
reich noch intensiver prüfen. Auf-
grund nicht immer ausreichender Bo-

nitäten können nicht alle Nachfra-
gen nach Factoring letztlich zu ei-
nem positiven Vertragsschluss füh-
ren. Und auch das zum Jahreswech-
sel deutlich restriktiver gewordene
Verhalten von Kreditversicherern
schränkt die Geschäftsmöglichkei-
ten von Factoringgesellschaften ein,
da diese in Deutschland in der Regel
nur dann finanzieren können, wenn
die angekauften Forderungen durch
entsprechende Kreditlimite auf der
Abnehmerseite der Factoringkunden
gedeckt sind (regressloser Forde-
rungsankauf). Zur Absicherung die-
ser Debitorenrisiken bedienen sich
die meisten Factoringgesellschaften
eines Kreditversicherers.

Krise bietet auch Chance

Auf der anderen Seite bietet die Fi-
nanzmarktkrise auch eine Chance für
Factoring, da Factoringinstitute mit
ihrer forderungsbasierten Finanzie-
rung sehr nahe an der Realwirtschaft
agieren und daher die Risiken, sei es
auf Seiten des Factoringkunden oder
seiner Abnehmer, unmittelbarer ein-
schätzen können. Hierzu stehen ih-
nen eine Vielzahl von Risikomanage-
ment- und Frühwarnsystemen zur
Verfügung.

Für die Finanzabteilungen im Mit-
telstand wie auch in Großunterneh-
men ist aktuell eine Frage besonders
entscheidend: Woher bekomme ich
frische Liquidität? Das mittlerweile
etablierte klassische Full-Service-
und Inhouse-Factoring, aber auch
neuere Factoringlösungen rücken so-
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Wichtigster Finanzier für viele Mittelständler werden
Nachhaltiger Erfolg wird bestimmt durch Nähe zum Kunden, Erfahrung, Augenmaß und unternehmerische Weitsicht

Von
Bernward J. Rohmann

Vorstandsvorsitzender
der Dresdner
Factoring AG

Von
Roberto Weckop

Direktor International
Business bei der
Eurofactor AG

„Kunden, die mit
Factoring jetzt der
,Kreditklemme‘ ent-
kommen, wollen
dann auch in
Zukunft die Vorteile
des Factoring nicht
mehr missen, wenn
sich die Kredit-
märkte wieder
normalisiert haben.“

Mit optimiertem Kapitaleinsatz
Ertragskraft stärken

Dank Factoring Finanzierung flexibel an die Umsatzentwicklung anpassen
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Als Karl Friedrich Freiherr Drais von
Sauerbronn im Jahr 1817 ein hölzer-
nes Zweirad mit Lenkstange und ge-
federtem Sitz konstruierte, konnte
er noch nicht wissen, dass sich seine
sogenannte „Laufmaschine“ bald als
das meistverbreitete Verkehrsmittel
in der ganzen Welt durchsetzen
würde. Fahrräder findet man heute
in jedem Winkel der Erde, sie dienen
als billiges Transportmittel oder be-
quemes Ausflugsgefährt ebenso wie
als ultraleichte Rennmaschinen, die
auf zwei Rädern Spitzengeschwin-
digkeiten erreichen.

Seit Erfindung des Fahrrads ist
viel Zeit vergangen, und findige Inge-
nieure und Konstrukteure haben aus
der Manufaktur von Laufmaschinen
zwischenzeitlich eine effiziente In-
dustriefertigung von Hochleistungs-
fahrrädern entwickelt. Aus dem müh-
samen Laufen an der Lenkstange ist
ein entspanntes und rasantes Dahin-
gleiten mit Muskelkraft (zunehmend
von Elektromotoren unterstützt) ge-
worden. Dies zeigt das industrielle
Streben nach Produkteffizienz und
-qualität. Doch wird dieses Streben
nach Qualität und Effizienz auch hin-
sichtlich der Finanzierung von Pro-
duktion und Absatz an den Tag ge-
legt?

Oftmals trennen Welten

Vielfach unterscheiden sich indus-
trialisierte Prozesse nur in Nuancen,
während in der Finanzierung zwi-
schen erfolgreichen und erfolglosen

Unternehmen Welten liegen. Oft-
mals ist gerade der Umgang mit dem
Working Capital Ausdruck von finan-
zieller Ineffizienz. Unter Working Ca-
pital versteht man die Residual-
größe aus Umlaufvermögen und
kurzfristigen Verbindlichkeiten ei-
nes Unternehmens. Damit wird deut-
lich, welche Größen das Working Ca-
pital (oftmals auch als „Betriebskapi-
tal“ übersetzt) treiben und Kapital
binden: Kundenforderungen, Lager-
bestände und Lieferantenverbind-
lichkeiten.

Genau die Prozesse entlang der
Wertschöpfungskette, vom Einkauf
der Ware bis zum Eingang der Bezah-
lung der verkauften Ware, gilt es ak-
tiv zu gestalten, um gebundene Mit-
tel freizusetzen und sofort Liquidität
zu schöpfen. Neben der prozessua-
len und strukturellen Gestaltung
von Warenwirtschaft und Produk-
tion kommt hier auch der Etablie-
rung von speziellen Working-Capi-

tal-Finanzierungsprodukten eine
hohe Bedeutung zu, um liquiditäts-
und bilanzoptimierend Unterneh-
mens- und Finanzplanung miteinan-
der zu vernetzen.

Um den Bezug zum Fahrrad wie-
derherzustellen, lohnt es sich, auf
Deutschlands größten Fahrradher-
steller Derby Cycle aus dem münster-
ländischen Cloppenburg zu blicken.
Für das Unternehmen bot sich eine
besondere Aufgabenstellung in der
finanzierungsseitigen Optimierung
seines Working Capital. Denn schon
allein die hohe Saisonalität der Bran-
che hat starke Auswirkungen auf das
Umlaufvermögen und die gesamte
Supply Chain des Unternehmens.
Aufgrund langer Vorlieferzeiten der
Materialien (70 % der verbauten
Teile kommen aus Asien) kommt es
zu logistischen und produktionstech-
nischen Herausforderungen, da es
permanent gilt, die Produktion zu
glätten und Spitzen zu vermeiden.

Zu diesem Zweck musste eine Mo-
tivation für den Handel geschaffen
werden, die Ware bereits im Septem-
ber für die nächste Frühlings- und
Sommersaison vorzuordern und die
ersten Lieferungen bereits in den
Wintermonaten anzunehmen. Die

entsprechende Antwort hieß gestaf-
felte bzw. lange Zahlungsziele für
die Kunden. Hier gilt: Je früher die
Bestellung eingeht, desto treffge-
nauer die Bestellungen in Fernost,

aber desto länger die ge-
währten Zahlungsziele.
Dieses Anreizsystem ist
Segen und Fluch zu-
gleich, denn jedes Fahr-
rad, das an einen Händ-
ler bereits geliefert, aber
von ihm noch nicht be-
zahlt ist, bindet wertvol-
les Kapital und wirkt
sich negativ auf das Wor-
king Capital aus.

Vor diesem Hinter-
grund galt es, mit Derby
Cycle eine bedarfsge-
rechte Finanzierungslö-

sung zu entwickeln. Bisher wurde
vom Unternehmen eine Betriebsmit-
tellinie genutzt, welche nach der Sai-
son zurückgeführt wurde. Der klassi-
sche Betriebsmittelkredit ist jedoch

auf ein durchschnittliches Warenla-
ger und Forderungsvolumen ausge-
richtet, nicht auf solche Spitzen-
werte wie bei Derby Cycle. Dies er-
wies sich gerade in Wachstumspha-

sen als das falsche Finanzierungsin-
strument.

Um Effizienz in das Umlaufvermö-
gen des Unternehmens unter gleich-
zeitiger Berücksichtigung des saiso-

nalen Geschäftsmodells zu bringen,
wurde von der Nord/LB Norddeut-
sche Landesbank ein Finanzierungs-
paket aus Forderungsverkauf, Borro-
wing-Base-Finanzierung und Konto-

korrent-Kredit ge-
schnürt. Dabei verkauft
Derby Cycle revolvie-
rend die entstandenen
Forderungen regresslos
an die Bank. Um der Sai-
sonalität des Geschäfts
Rechnung zu tragen,
wurden hier unter-
schiedliche Forderungs-
verkaufsvolumina ver-
einbart, mit der höchs-
ten Ausnutzung in den
Monaten Februar bis
Mai. Aus dem Forde-
rungsverkauf entstehen

gleich zwei positive Effekte für
Derby Cycle: Zum einen entsteht ein
Bilanzabgang der verkauften Forde-
rungen, zum anderen erhält das Un-
ternehmen sofortige Liquidität.

Für die Produktionsbevorratung
bis hin zum Fertigwarenlager wurde
dem Unternehmen eine dem Produk-
tionsverlauf angepasste Borrowing-
Base-Finanzierung eingerichtet. Im
Unterschied zur üblichen Betriebs-
mittelfinanzierung mit ihren Fixbe-
trägen „atmet“ die Ausnutzbarkeit
der Kreditfazilität mit dem aktuellen
Bestand des Lagers und bestimmt so-
mit gleichzeitig die maximale Zie-
hungshöhe. Der Lagerbestand stellt
gleichzeitig die Besicherung der Fazi-
lität dar. Werden also beispielsweise
mehr Fahrradteile bzw. fertige Pro-
dukte eingelagert, erhöht sich der
Wert der Sicherheiten für die Bank
und damit auch automatisch der fi-
nanzielle Spielraum für Derby Cycle.

Bedarfsgerechte Lösung

Die Kombination aus Forderungs-
verkauf und Borrowing Base führt
zu einer bedarfsgerechten Finanzie-
rungslösung für das Unternehmen.
Transparenz über die Höhe der aus
dem Umlaufvermögen generierten
Liquidität, mehr Freiraum und Flexi-
bilität in der Mittelbeschaffung und
günstigere Finanzierungskosten: Die
Vorteile für Derby Cycle sind vielfäl-
tig. Vor allem aber wurde hier durch
die aktive und effiziente Working-Ca-
pital-Steuerung ein spürbarer Wert-
beitrag für das Unternehmen ge-
schaffen. Und das verbesserte Um-
laufvermögen zeigt sich deutlich in
der Bilanz.

Die Fokussierung auf die finanzie-
rungsseitige Optimierung des Um-
laufvermögens kann oft vielfältige
Handlungsspielräume aufzeigen, die
sehr operativ und am Alltagsge-
schäft ausgerichtet sind. Denn zu-
sätzliches Potenzial zur Mobilisie-
rung des Working Capital ist in fast
jedem Unternehmen vorhanden.

. . . und
Oliver Bartholomäus

Leiter Nord/LB
Financial Solutions
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mit in den Fokus potenzieller Kun-
den. Die von den Factoringkunden
nachgefragten Factoringvarianten
richten sich produkt- und finanzie-
rungsorientiert nach den jeweils kon-
kreten Bedürfnissen der Kunden zu
benötigter Finanzierungshöhe, Lauf-
zeit, Risikoabsicherung, Übernahme
von Forderungsmanagement und ge-
gebenenfalls weiteren Services des
Factors.

Full-Service-Factoring

Gemessen am Marktanteil bleibt
das Inhouse-Factoring weiterhin die
am meisten nachgefragte Factoring-
variante. Die Marktdominanz von In-
house-Factoring hat auch während
der Finanzkrise nicht abgenommen,
obwohl mit diesem Factoringpro-
dukt erhöhte Bonitätsanforderungen
an den Kunden verbunden sind. Im
Inhouse-Factoring verbleibt das ge-
samte Debitorenmanagement treu-
händerisch für den Factor in der
Hand des Factoringkunden. Die
Factoringgesellschaft übernimmt die
umsatzkongruente Finanzierung auf

Basis der angekauften Forderungen
und die vollständige Risikoabsiche-
rung (für den Delkrederefall). In-
house-Factoring kommt daher nur
für Kunden in Frage, die eine ausrei-
chende Bonität aufweisen und selbst
über ein zuverlässiges und professio-
nelles Debitorenmanagement verfü-
gen.

Das Full-Service-Factoring um-
fasst, wie der Name schon sagt, das
komplette Serviceangebot eines
Factors: die Übernahme der Finan-
zierungs- und Delkrederefunktion so-
wie des Debitorenmanagements.
Full-Service-Factoring bleibt die am
zweithäufigsten genutzte Factoring-
variante. Im Zuge der Finanzkrise
trifft das Full-Service-Angebot auf-
grund seiner umfassenden Service-
leistungen insbesondere auch im
Hinblick auf den Export auf eine ver-
stärkte Nachfrage. Das Export- und
Importfactoring wird häufig über
eine der beiden Factoringverbände
Factors Chain International (FCI),
dessen Mitglieder rund 60 % des
Weltfactoringumsatzes repräsentie-
ren, oder die International Factors
Group (IFG) betrieben. Die Mitglie-
der dieser Verbände kooperieren auf

Basis eines gemeinsamen internatio-
nalen Regelwerkes (GRIF) und einer
Kommunikationsplattform, über die
alle Geschäftsvorfälle über elektroni-
sche Messages ausgetauscht werden,
miteinander.

Beim Fälligkeits-Factoring nutzt
der Factoringkunde die Vorteile der
vollständigen Risikoabsicherung
und der Entlastung beim Debitoren-
management, verzichtet aber zu-
nächst auf die sofortige Regulierung
des Kaufpreises, also den primären
Finanzierungseffekt des Factoring.
Die Finanzierung erfolgt entweder
erst bei Forderungsfälligkeit oder bei
Eingang der Debitorenzahlungen.

Auftrieb für Innovationen

Innovative Factoringlösungen wie
Reverse Factoring, also ein „umge-
kehrtes“ Factoringverfahren zur Lie-
ferantenfinanzierung, bei dem der
Abnehmer von Waren oder Dienst-
leistungen Initiator ist, erhalten im
Umfeld der Finanzkrise zusätzlichen
Auftrieb, denn die Optimierung des
Working Capital rückt wieder ver-
mehrt in den Fokus von Lieferanten
wie auch Debitoren. Aufgrund der

im Zuge der Kreditkrise teurer wer-
denden und restriktiver gehandhab-
ten Kreditvergabe kann für kleine
und mittelgroße Lieferanten der Zu-
gang zu frischem Kapital schwieri-
ger werden. Diese Entwicklung ist
auch für größere Abnehmer nicht be-
deutungslos, wenn sie ein Interesse
an dem Erhalt ihrer Lieferantenstruk-
turen haben und Einkaufsvorteile be-
halten oder nutzen wollen. Reverse
Factoring kann sich entsprechend so-
wohl bei Abnehmern als auch Liefe-
ranten positiv auswirken. Vorausset-
zung ist allerdings eine überdurch-
schnittlich gute Bonität des Abneh-
mers.

Auch Asset-Backed-Securities-
(ABS)-nahe Factoringprodukte, eine
spezielle Form des Inhouse-Facto-
ring, für größere Unternehmen tref-
fen auf verstärktes Interesse. Im Ge-
gensatz zu den klassischen ABS-Pro-
grammen werden hier die Forderun-
gen in die Bücher des Factors genom-
men und nicht über Special-Pur-
pose-Gesellschaften am Kapital-
markt verbrieft. Zum einen sind sie
daher weit flexibler und bei Vertrags-
laufzeiten unter fünf Jahren gene-
rell kostengünstiger als klassische

ABS-Programme, zum anderen ge-
staltet sich die Auflage neuer ABS-
Programme zur Verbriefung von For-
derungsportfolien am Kapitalmarkt
infolge der Kreditkrise im Moment
sehr schwierig. ABS-nahe Factoring-
produkte sprechen gerade große Un-
ternehmen an, die auf der Suche
nach großvolumigen Finanzierungs-
möglichkeiten sind. Bedingung für
dieses Factoringprodukt, das oft-
mals auch in syndizierter Form ge-
stellt wird, ist eine erstklassige Boni-
tät des Factoringnehmers.

Geeigneter Baustein

Fazit: Viele Unternehmen müssen
sich auf ihre Möglichkeiten in der In-
nenfinanzierung rückbesinnen und
ihre Ertragskraft stärken. Die Opti-
mierung des Working Capital spielt
dabei eine entscheidende Rolle. Mit
seinen vielfältigen Vorteilen ist
Factoring gerade in diesem Umfeld
der geeignete Finanzierungsbau-
stein, da werthaltige Forderungen
sofort in Liquidität umgesetzt wer-
den können und die Finanzierung
sich flexibel an die Umsatzentwick-
lung anpasst.

Von
Eckhard Forst . . .

Vorstandsmitglied der
Nord/LB Norddeutsche
Landesbank

Financial Engineering goes Cycling
Wie Working Capital Management neue Spielräume für Unternehmen schafft

„Die Fokussierung
auf die finanzie-
rungsseitige Opti-
mierung des Umlauf-
vermögens kann oft
vielfältige Hand-
lungsspielräume auf-
zeigen, die sehr ope-
rativ und am Alltags-
geschäft ausgerich-
tet sind.“

Das SPORT Finance Konzept der NORD/LB bietet ein Spektrum an Lösungsmöglichkeiten zur Optimierung des Wor-
king Capital und zur Erweiterung der finanziellen Spielräume.

Mit optimiertem Kapitaleinsatz Ertragskraft stärken
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