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Mit Finetrading den Factoring-Umsatz

steigern

KMU-Finanzierung im Wandel

SVEN KocH, Tim SCHADE

Dieser Beitrag veranschaulicht, dass durch das wachsende Inte-
resse an alternativen Finanzierungsinstrumenten und den erheb-
lichen Refinanzierungsbedarf der sogenannten KMUs die Instru-
mente Finetrading und Factoring nicht unbedingt miteinander
konkurrieren miissen. Die Finanzierung mittels Finetrading und
Factoring kann zu einer Working-Capital-Optimierung des Kun-
den fithren und nach Ansicht der Autoren der Factoring-Branche
moglicherweise weiteres Wachstumspotenzial erdffnen.

Die Finanzierung mittelstindischer
Unternehmen in Deutschland befin-
det sich im Wandel. Der klassische
Bankkredit bildet weiterhin den Kern
der Fremdfinanzierung, wird aber
zunehmend durch alternative und
bankenunabhingige Finanzierungs-
instrumente (beispielsweise Facto-
ring) erginzt.) Das Gesamtvolumen
der deutschen Factoring-Branche be-
tragt 189,8 Milliarden Euro im Jahr
2014 und weist einen Umsatzanstieg
von 10,8 Prozent im Vergleich zum
Vorjahr auf. Damit steuert die
deutsche Factoring-Branche auf die
200-Milliarden-Marke zu.? Dennoch
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gilt neben dem klassischen Bankkre-
dit der Handelskredit als das wich-
tigste Finanzierungsinstrument im
Rahmen der kurzfristigen Fremdfi-
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nanzierung kleiner, mittlerer und gro-
Ber Unternehmen (vgl. Abbildung 1,
Seite 137). Dieser komplementiert
oder substituiert kurzfristige Bank-
kredite, die hiufig in Form eines
Kontokorrentkredits zur Verfigung
stehen.”

Bedeutung von
Handelskrediten

Die Deutsche Bundesbank konsta-
tiert in einer Sonderauswertung von
Unternehmensabschliissen die hohe
Bedeutung von Handelskrediten fur
die Unternehmensfinanzierung in
Deutschland. Die Ergebnisse zeigen
am Beispiel des Grofshandels und der
Handelsvermittlung, dass die durch-
schnittliche Hohe der Forderungen
aus Lieferung und Leistung 25,4 Pro-
zent der Bilanzsumme (62,6 Milliar-
den Euro) sowie die durchschnittliche
Hohe der Verbindlichkeiten aus Liefe-
rung und Leistung 18,5 Prozent der
Bilanzsumme (45,4 Milliarden Euro)
ausmachen und in Abhingigkeit des
Wirtschaftszweigs und der Unter-
nehmensgrofle stark variiert (Abbil-
dung 1, Seite 137).

Dariiber hinaus zeigen die Ergeb-
nisse eine besondere Bedeutung von
Handelskrediten fiir sehr kleine,
kleine und mittlere Unternehmen
sowie Unternehmen mit hohem
Wareneinsatz.?

Das Studienergebnis des Atra-
dius-Zahlungsbarometers konstatiert
fir den deutschen Unternehmens-
sektor eine durchschnittliche For-
derungslaufzeit von 43 Tagen. Ins-
gesamt nannten 65,2 Prozent der
befragten Unternehmen eine Forde-
rungslaufzeit zwischen null bis 30
Tagen, 21,7 Prozent eine Forderungs-
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Abbildung 1: Durchschnittliche Hohe der Handelskredite von 2002 bis 2009 nach Wirtschaftszweigen
in Milliarden Euro (links) und Prozent der Bilanzsumme (rechts)®
Verarbeitendes Verarbeitendes
Gewerbe Gewerbe
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Handelsvermittlung Handelsvermittlung
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laufzeit von 31 bis 60 Tagen und rund
13 Prozent eine Laufzeit von mehr als
60 Tagen.

Zahlungsziele und
Zahlungsmoral

Die aktuellen Ergebnisse zur Zah-
lungsmoral weisen auf eine oftmals
unzureichende Liquiditit hin, da
33,7 Prozent des gesamten Forde-
rungsvolumens nicht zum Filligkeits-
termin der Rechnung bezahlt wurden
und durchschnittlich mit 13 Tagen
uberfillig waren. Eine Verzogerung
von Zahlungszielen ist insbesondere
in den Bereichen der KMU sowie dem
Fertigungs- und Handelssektor fest-
zustellen. Nach Angaben der be-
fragten Unternehmen nutzen 50,6
Prozent die Verzogerung von Zah-
lungszielen zur kurzfristigen Finan-
zierung des Umlaufverméogens. Dem-
nach ist es nicht verwunderlich, wenn
zu den grofiten Herausforderungen
die Sicherstellung einer ausreichen-
den Liquiditit (24,4 Prozent) und das
Zahlungsausfallrisiko in Verbindung
des Inkassos offener Rechnungen
(29,6 Prozent) zihlen.”

Das vom Deutschen Bundestag
beschlossene Gesetz zur Bekimpfung
von Zahlungsverzug im Geschiftsver-
kehr zum Schutz mittelstindischer

Unternehmen punktiert die Rahmen-
bedingungen der Finanzierung am
Unternehmenskreditmarkt,  insbe-
sondere die Zahlungsmoral und die
daraus abgeleiteten Herausforderun-
gen fiir die Kreditoren beziehungs-
weise Glaubiger.”

Aus den skizzierten Rahmen-
bedingungen leitet sich fir die Fi-
nanzierung von KMU seitens der
Unternehmen ein enormer Refinan-
zierungsbedarf sowie der Bedarf nach
einem professionellen Kredit- und
Debitorenmanagement sowie Liqui-
dititsmanagement ab. Dies ldsst fur
die Finanzierungsinstrumente Fine-
trading und Factoring ein erhebliches
Wachstumspotenzial vermuten.

Wachstumspotenzial

Das gegenwirtige Nachfragedefizit
nach (kurzfristigen) Bankkrediten,
das unter anderem durch eine ver-
anderte Finanzmittelherkunft zu-
gunsten der Innenfinanzierung und
eines innovativen Working-Capital-
Managements begriindet wird, stirkt
diese Annahme.¥ Zu einem innova-
tiven Working Capital Management
zdhlt unter anderem eine Optimie-
rung der einkaufs- und absatzseitigen
Zahlungsziele in Zusammenarbeit
mit Kunden und Lieferanten.”

Der vorliegende Artikel zeigt, dass
durch das wachsende Interesse an
alternativen Finanzierungsinstrumen-
ten und den enormen Refinanzie-
rungsbedarf von KMU die Instru-
mente Finetrading und Factoring
nicht konkurrieren, sondern vielmehr
komplementieren. Die beidseitige
Finanzierung mittels Finetrading und
Factoring fuhrt zu einer Working-
Capital-Optimierung des Kunden
und ermdoglicht der Factoring-Bran-
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ternehmensfinanzierung in Deutschland, Er-
gebnisse der Unternehmensabschlussstatistik,
Monatsbericht Oktober 2012, 64. Jahrgang,
Nr. 10, S. 59. Die Hohe der Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Handelskrediten und
Anzahlungen bdorsennotierter nichtfinanziel-
ler Unternehmen ist seit 2009 weiter anstei-
gend, vgl. Deutsche Bundesbank, Zeitreihen
BBKO01.CEFY01 und BBKO1.CEFY10, Stand
3.2.2015.

6) Vgl. Atradius Zahlungsbarometer: Internatio-
nale Studie zum B2B-Zahlungsverhalten, Stu-
dienergebnisse fiir Deutschland, Friihjahr
2014,S. 1 ff.

7) Vgl. Gesetz zur Bekimpfung von Zahlungsver-
zug im Geschiftsverkehr, Bundesgesetzblatt
Jahrgang 2014, Teil I Nr. 35, ausgegeben zu
Bonn am 28.7.2014, S. 1218. Fiir nihere
Anmerkungen zu den Auswirkungen auf die
Finanzierungspraxis vgl. Kriiger, Gesetz zur
Bekimpfung von Zahlungsverzug im Ge-
schiftsverkehr, Finanzierung Leasing Factoring,
6/2014, S.23.

8) Vgl. Deutsche Bundesbank: Geldpolitik und
Bankgeschift, Monatsbericht November 2014,
66. Jahrgang, Nr. 11, S. 38ff. und Deutsche
Bundesbank, Zeitreihe BBKO1.OXA8C4, Stand
3.2.2015.

9) Vgl. Deloitte & Touche: Working-Capital-Stu-
die, Fliissige Mittel und gebundenes Kapital,
4/2014,8S.7,13.
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che ein weiteres Wachstumspotenzial
zu heben, um den Wachstumskurs in
den kommenden Jahren weiter fort-
zusetzen.

Factoring versus
Finetrading

Bei der Finanzierung mittelstindi-
scher Unternehmen gilt das Finan-
zierungsinstrument  Factoring  als
etabliert. Es dient der Forderungs-
finanzierung und ist nach dem KWG
eine Finanzdienstleistung, die als lau-
fender Ankauf von Forderungen auf
der Grundlage von Rahmenvertrigen
mit oder ohne Riickgriff definiert
ist.'” Somit besteht zunichst keine
Moglichkeit, den hohen Anteil aus
Verbindlichkeiten aus Lieferung und
Leistung auf der Passivseite von KMU
mittels Factoring zu heben (Abbil-
dung 1, Seite 137).

KMU nutzen Handelskredite zur
Finanzierung des Umlaufvermogens.
Hiufig erfolgt die Riickzahlung nicht
zum festgelegten Filligkeitstermin.
Daraus ldsst sich der Bedarf nach
verlingerten Zahlungszielen fiir KMU
ableiten. Im Rahmen der Absatzfinan-
zierung stellt Factoring individuelle
Zahlungsziele sicher und schiitzt den
Kunden durch die Ubernahme des
Ausfallrisikos  (Delkrederefunktion)
und einem Debitorenmanagement
(Dienstleistungsfunktion) vor Forde-

rungsausfillen. Abbildung 2 zeigt rechts
die Funktionsweise der Absatzfinan-
zierung mittels Factoring.

An dieser Stelle wird das Finanzie-
rungsinstrument Finetrading interes-
sant, da aus Sicht des Factors, der An-
bieter des Finetrading-Geschifts eine
Umwandlung der Verbindlichkeiten
aus Lieferung und Leistung in facto-
rable Forderungen aus Lieferung und
Leistung ermoglicht und dem Kun-
den verlingerte Zahlungsziele gegen
eine Stundungsgebiihr verschaftt.

Das weniger bekannte und daher
noch nicht etablierte Finanzierungs-
instrument Finetrading ist ein finanz-
wirtschaftliches Streckengeschift und
wird in der Regel von bankenun-
abhingigen Unternehmen (Finetra-
dern) angeboten. Im Gegensatz zum
Factor sind Finetrader keine Kredit-
oder Finanzdienstleistungsinstitute
nach dem Kreditwesengesetz (KWG).
Das Finetrading-Geschift ist daher
kein genehmigungspflichtiges Ge-
schift nach dem KWG oder sonstigen
Vorschriften, sodass fiir Finetrader
keine Aufsichtspflicht durch die Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) besteht. Das Finetra-
ding-Geschift umfasst die Abwicklung
von Handelsgeschiften, insbesondere
unter  Zurverfugungstellung von
Lieferantenkrediten mit einem Volu-
men bis zu 15 Millionen Euro und
Zahlungszielen bis zu 120 Tagen.

Damit dient Finetrading der flexiblen
Wareneinkaufsfinanzierung, bei wel-
cher der Finetrader die Vorfinanzie-
rung von Einkdufen handelbarer
Waren des Kunden iibernimmt. Fiir
die Inanspruchnahme von Finetra-
ding fillt eine Gebiihr an, die bei
einem Zahlungsziel von bis zu 30
Tagen in der Regel durch Skonto ge-
deckt ist.!”” Rund 65 Prozent der For-
derungen mit Zahlungsziel haben
eine Laufzeit zwischen null und 30
Tagen. Somit kann Finetrading eine
glinstige Finanzierungsalternative fiir
KMU sein. Es ist festzuhalten, dass
dieses Finanzierungsinstrument eine
Alternative zum wichtigen Handels-
kredit oder kurzfristigen Bankkredit
darstellt. Abbildung 2 zeigt links die
Funktionsweise der Wareneinkaufs-
finanzierung mittels Finetrading.

Reverse Factoring

Die Factoring-Variante Reverse
Factoring stellt neben Finetrading eine
weitere Moglichkeit der Warenein-

10) Vgl. § 1 Abs. 1a Nr. 9 KWG.

11)In Anlehnung an Koch, Finetrading versus
Reverse Factoring: Fremdfinanzierungsinstru-
mente zur Working-Capital-Optimierung,
Corporate Finance, 11/2014, S. 462.

12) Vgl. Perridon/Steiner/Rathgeber, Finanzwirt-
schaft der Unternehmung, Miinchen, 16. Auf-
lage, 2012, S. 456. Fiir eine finanzwirtschaft-
liche Beurteilung vgl. Koch, Finetrading versus
Reverse Factoring: Fremdfinanzierungsins-
trumente zur Working-Capital-Optimierung,
Corporate Finance, 11/2014, S. 461 f.

Abbildung 2: Finanzierungsablauf mit Finetrading und Factoring'”
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Abbildung 3: Ausgestaltung der kombinierten Finanzierung durch Finetrading und Factoring'

Einkaufsfinanzierung durch Finetrading
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Quelle: Eigene Darstellung

6.3. Sofortzahlung des Kaufpreises

Factoring-Vertrag

kaufsfinanzierung dar. Reverse Facto-
ring ist ein geeignetes Finanzierungs-
instrument ftr grofle Unternechmen,
da es bei haufig wechselnden Lieferan-
tenbeziehungen des Kunden weniger
flexibel ist, oftmals nur grofle Ein-
kaufsvolumen finanziert werden und
eine relative Marktmacht gegeniiber
den Zulieferern von Vorteil ist.

Dariiber hinaus findet beim Re-
verse Factoring der Ankauf von For-
derungen durch den Factor beim
Lieferanten statt, sodass die Verbind-
lichkeiten aus Lieferung und Leistung
dennoch beim Kunden verbleiben.'?
Beim kombinierten Einsatz von Fine-
trading und Factoring soll das Wachs-
tumspotenzial aus der Aktiv- und
Passivseite eines gemeinsamen Kun-
den gewonnen werden.

Kombination zur
Umsatzsteigerung

Abbildung 3 zeigt den kombinier-
ten Einsatz der Finanzierungsinstru-
mente Finetrading und Factoring.
Dieser ist eine geeignete Finanzie-
rungskombination fiir bonitdtsstarke
KMU, die ,gesunde“ Geschiftspro-
zesse aufweisen und einem moglichen
saisonalen  Geschift unterliegen.

Zudem weisen diese Unternehmen
einkaufsseitig kurze Zahlungsziele
(null bis 30 Tage) auf und konnen
keine Lieferantenkredite beziehungs-
weise Skontoabschlige durch Be-
zahlung innerhalb der Skontofrist in
Anspruch nehmen. Zusitzlich wird
die Liquiditit dieser Unternehmen
durch eine hohe Kapitalbindung im
Warenlagerbestand belastet. Auf der
Verkaufsseite weisen diese Unterneh-
men lange Debitorenzahlungsziele
(bis zu 120 Tage) und somit eine
entsprechende Differenz zwischen
Rechnungsstellung und Bezahlung
der Forderung auf.

Beim kombinierten Einsatz gemaf3
Abbildung 3 muss jedoch der Aus-
schluss einer doppelten Finanzierung
fiir ,eine Sache® vertraglich sicher-
gestellt sein. Der Kunde muss die
gewonnene Liquiditit aus dem
Factoring-Geschift zur sofortigen
Riickzahlung der Verbindlichkeit ge-
gentiber dem Finetrader nutzen, da
ansonsten kein Factoring moglich ist.

Aus Sicht des Factors tritt der
Finetrader als Zweckgesellschaft auf,
welche die Factorabilitit der Verbind-
lichkeiten aus Lieferung und Leistung
des Kunden durch Umwandlung in
factorable Forderungen aus Lieferun-

gen und Leistung ermdglicht. Beim
Factor ist keine erneute Verifizierung
der Forderung aus Lieferung und
Leistung notig, da bereits eine um-
fangreiche Veritatspriifung durch den
Finetrader erfolgt.

Aus Sicht des Finetraders wird die
notwendige Refinanzierung durch
den Forderungsverkauf an den Factor
sichergestellt, der die Sofortzahlung
der Forderung in voller Hohe veran-
lasst. Der Finetrader benotigt keine
weitere Kreditlinie fir das Finetra-
ding-Geschift, da ein finanzstarker
Factor die Refinanzierung iiber-
nimmt. Handelt es sich beim Finetra-
der und Factor um zwei konzern-
interne Gesellschaften, wird die
beidseitige Finanzierung eines Kun-
den aus einer Hand sichergestellt. Fiir
den Finetrader fithrt eine gemein-
same Finanzierung eines Kunden zu
moglicherweise besseren Refinanzie-
rungsbedingungen. Bei einer kon-
zernunabhingigen Kooperation zwi-
schen Finetrader und Factor kann das

13) Vgl. Koch, Finetrading versus Reverse Facto-
ring: Fremdfinanzierungsinstrumente zur
Working-Capital-Optimierung, Corporate Fi-
nance, 11/2014, S. 463 ff.

14)In Anlehnung an Koch, Finetrading versus
Reverse Factoring: Fremdfinanzierungsins-
trumente zur Working-Capital-Optimierung,
Corporate Finance, 11/2014, S. 462.
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Mengengeschift zu giinstigeren Kon-
ditionen fir den Finetrader fiihren.
Bei einer konzerninternen Koopera-
tion zwischen den Gesellschaften
kann neben dem Mengengeschift
eine starke Eigenkapitalbasis des Kon-
zerns die Refinanzierungsbedingun-
gen optimieren.

Finanzierungskosten

Aus Sicht des Kunden entstehen
durch den kombinierten Einsatz von
Finetrading und Factoring in Abhin-
gigkeit der Dauer der Kapitaliiberlas-
sung, Bonitit des Kunden sowie des
Geschiftsumfangs Finanzierungskos-
ten. Diese ftihren bei KMU zu einer
moglichen Akzeptanz, wenn diese sich
an durchschnittlichen Finanzierungs-
kosten messen lassen konnen oder
weitere finanzwirtschaftliche und dis-
tributionelle Vorteile entstehen.

Eine Studie der Beratungsgesell-
schaft Ernst & Young zum Finanzie-

rungsverhalten im deutschen Mittel-
stand konstatiert, dass die Kosten der
Finanzierung tendenziell in den Hin-
tergrund riicken und die Liquiditits-
und Finanzierungssicherheit im Vor-
dergrund stehen.'®

Vorteile

Der Handelskredit dominiert bei
kleinen und mittleren Unternehmen
in der kurzfristigen Fremdfinanzie-
rung. Die Finanzierunginstrumente
Finetrading und Factoring sind Fi-
nanzierungslosungen fiir die Ein-
kaufs- und Absatzseite eines Unter-
nehmens und stellen alternative
Ergidnzungen zum Handelskredit dar.
Durch den Einsatz der Finanzierungs-
instrumente Finetrading und Facto-
ring entstehen dem Kunden finanz-
wirtschaftliche Vorteile aus denen

15) Vgl. Ernst & Young, Agenda Mittelstand, Wege
zum Wachstum, Finanzierungsverhalten im
deutschen Mittelstand, 2013, S. 24 ff.

MafBgeschneiderte

Unternehmenswachstum  generiert
werden kann. Beim kombinierten
Einsatz der Instrumente ermoglicht
Finetrading die Factorabilitdt der Pas-
sivseite des Kunden. Hierbei muss je-
doch zunichst der Ausschluss einer
doppelten Finanzierung fiir ,eine
Sache® sichergestellt sein. Fiir die
Factoring-Branche erhoht sich durch
die Kooperation das ohnehin hohe
Wachstumspotenzial, da neben den
bestehenden Forderungen aus Liefe-
rung und Leistung ein Zugriff auf die
ebenso hohen Verbindlichkeiten aus
Lieferung und Leistung besteht. Beide
Geschiftsmodelle weisen zukiinftig
Wachstumspotenzial auf.

Aus Sicht des Factors fiithrt eine
Kooperation zu zusitzlichem Wachs-
tumspotenzial und einer erweiterten
Kundenbindung, aus Sicht des Fine-
traders stellt die Kooperation die
Refinanzierung sicher. Bei konzern-
unabhingigen Gesellschaften besteht
dieMoglichkeit von Dienstleistungser-
l6sen durch Provisionszahlungen. «

EAE
Factoringsoftware. L0&

www.efcom.de
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