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Mittelständische Unternehmen bil-
den das Rückgrat der deutschen Wirt-
schaft: Hier werden die meisten Ar-
beitsplätze geschaffen und mit seinem 
Know-how steht so manches Unter-
nehmen technologisch an der Spitze. 
„Made in Germany“ ist international 
gefragt, das zeigen die guten Export-
ergebnisse der letzten Jahre. Doch 
niemand kann sich auf seinen Lor-
beeren ausruhen, die Marktbedin-
gungen ändern sich schnell. Das gilt 
auch für die Finanzierung, wie die Fi-
nanzkrise 2008/2009 gezeigt hat, bei 
der zahlreiche Unternehmen, die da-
mals in finanzielle Schieflage geraten 
sind, aufgrund der weltweiten Wirt-
schaftskrise von Liquiditätsproble-
men betroffen waren.

Die betriebswirtschaftliche Situa-
tion der kleinen und mittelständi-
schen Betriebe (KMU) hat sich nach 
der Krise mittlerweile zwar wieder 
stabilisiert, viele Unternehmen konn-
ten sich von dem Einbruch erholen, 
haben volle Auftragsbücher und ver-
zeichnen eine verbesserte Gewinn-
situation. Trotzdem können auch 
 bilanziell „gesundete“ Unternehmen 
wieder in eine Schieflage geraten, da 
die Liquiditätsverbesserung erfah-
rungsgemäß der Rentabilität um zwei 
bis drei Jahre hinterher hinkt.

Deshalb suchen mittelständische 
Unternehmen zunehmend nach Al-
ternativen. Eine Verbreiterung der Fi-
nanzierungsbasis und der Wunsch 
nach Flexibilität, einhergehend mit 
finanzieller Unabhängigkeit, stehen 
dabei ganz oben auf der Agenda. Das 
Erschließen von alternativen Liquida-
tionsquellen wird somit immer 
 wichtiger. Das Finanzierungsverhal-
ten wird sich darüber hinaus noch 
stärker als bisher dahingehend verän-
dern, dass keine zu große Abhängig-
keit von einem Geldgeber besteht. 
Verschiedene Finanzierungsvarianten 
werden additiv zu in aller Regel un-
verzichtbaren Beziehungen zu einem 
oder mehreren Kreditinstituten ge-
stellt. Durch den hohen Kapitalein-
satz ist gerade für produzierende und 
produktionsnahe Unternehmen die 
Notwendigkeit einer breit gefächerten 
Finan zierung besonders hoch. Hier 
gehen unter anderem Neuentwicklun-
gen, Auftragserweiterungen, sprich 
Produktionsanläufe, mit erheblichen 
Vorfinanzierungen einher.

Bankenunabhängige  
Finanzierung

Eine intelligente Alternative zum 
klassischen Bankkredit stellt das Sale 

and Lease Back dar (oder als Miet-
kaufvariante: Sale and Rent Back), mit 
dem gebundenes Kapital freigesetzt 
und so frische Liquidität zugeführt 
wird. Bei dieser – auch als Asset Based 
Finance bekannten – Finanzierungs-
form kauft der Leasing-Geber die ge-
brauchten Maschinen und maschinel-
len Anlagen des Unternehmens, die 
von diesem direkt wieder zurückge-
least werden. Durch die Erhöhung der 
Liquidität und die mit diesem Spe-
zial-Leasing meist einhergehende Ra-
ting-/Bonitätsverbesserung, sind für 
Unternehmen oft zuletzt nicht mehr 
zugängliche klassische Finanzierungs-
modelle wieder realisierbar.

Die durch diese Innenfinanzie-
rung generierte Liquidität kann frei 
verwendet werden, was dem Leasing-
Nehmer entgegenkommt. Ferner sind 
die anfallenden Leasing-Raten bei 
einem Sale and Lease Back als Be-
triebsausgaben steuerlich abzugsfä-
hig. Die Nutzung der Maschinen wird 
dabei zu keinem Zeitpunkt einge-
schränkt. Besonders für das produzie-
rende Gewerbe heißt das, mit frischer 
Liquidität den Handlungsspielraum 

Thomas Vinnen

Obwohl immer mehr Unternehmen gute Erfahrungen mit Sale 
and Lease Back machen, gibt es zum Teil noch Berührungsängste. 
Gerade mittelständische Unternehmen befürchten einen Verlust 
ihrer Eigenständigkeit. Diese Besorgnis ist jedoch unbegründet, 
denn im Gegensatz zu anderen Finanzierungsmöglichkeiten,  
wie etwa der Unternehmensbeteiligung, geht es dem Leasing-
Geber vorrangig um die Werthaltigkeit der Güter. Er hat kein In-
teresse daran, auf die Geschäftsführung einzuwirken.

Mit Sale and Lease Back zu  
frischer Liquidität
Eigenständigkeit und Flexibilität erhalten

DEr autor:

thomas Vinnen,  
Hamburg, 
 
ist geschäftsführender 
Gesellschafter der Nord 
Leasing GmbH, die als 
bankenunabhängige Finanzierungsge-
sellschaft mittelständischen unterneh-
men mit Liquiditätsherausforderungen 
alternative Finanzierungsmöglichkeiten 
wie Sale and Lease Back oder Sale and 
rent Back anbietet. 
 
E-Mail: vinnen@nordleasing.com

Finanzierung
Leasing

Factoring

FLF6_259_260_Vinnen.indd   259 23.10.2014   11:00:55



260

FLF 6/2014

erweitern. Sale and Lease Back bietet 
flexible Laufzeiten und ist auch vor 
dem Hintergrund von Basel III zu 
sehen – die geplante Verschärfung der 
Eigenkapitalstandards bei den Ban-
ken wird die Kreditfinanzierung vor-
aussichtlich nicht nur verteuern, son-
dern weiterhin erschweren.

Wachstumschancen nutzen

Typisches Beispiel: Ein Werkzeug-
hersteller möchte ein neues Projekt 
umsetzen, parallel dazu flexibler mit 
seinen Lieferanten verhandeln und 
gewährte Skonti nutzen können. 
Dafür fehlt ihm jedoch die notwen-
dige Liquidität, und die Bank gewährt 
neue Mittel nur gegen zusätzliche Si-
cherheiten, die das Unternehmen 
nicht stellen kann oder will. Beim Sale 
and Lease Back wird die Finanzierung 
dagegen ausschließlich abgestellt auf 
die eingebundenen Maschinen, die er 
bei dieser Konstellation uneinge-
schränkt weiter nutzen kann. Mit der 
neu generierten Liquidität kann das 
Unternehmen nun seine Pläne rea-
lisieren. Ein weiterer bedeutsamer 
 Aspekt für den Mittelständler ist da-
rüber hinaus: Er muss keine Zusatz-
sicherheiten stellen, und der Leasing-
Geber nimmt keinen Einfluss auf die 
Geschäftsführung.

Ein großer Teil der Anfragen 
kommt daher von Firmen, die ihre 
 Liquidität bankenunabhängiger und 
flexibler gestalten möchten. Für sie 
wird das Erschließen von alternativen 
Geldquellen immer gewichtiger. 

Liquiditätsgenerierung

Auch Unternehmen, denen zum 
Beispiel eine Insolvenz droht, können 
durch Sale and Lease Back wieder Li-
quidität generieren und den Weg aus 
der Krise herausfinden. Durch die 
Überarbeitung des Insolvenzrechts hat 
sich die Flexibilität deutlich erhöht, 
und in Not geratene Unternehmen 
haben die Möglichkeit bekommen, 
durch die Stärkung der Eigenver-
waltung aufkommenden Prob lemen 

frühzeitig entgegenzuwirken. Das si-
chert im besten Fall nicht nur die Exis-
tenz des Unternehmens, sondern auch 
Arbeitsplätze. Für das produzierende 
Gewerbe bietet eine Sale-and-Lease-
Back-Finanzierung eine passende Lö-
sung auf dem so eingeschlagenen 
 Sanierungsweg. Der Mittelstand ist 
auf diese Finanzierungsform auf-
merksam geworden und fragt Unter-
stützung nach; das belegt die steigende 
Zahl von Anfragen.

Durch das veränderte Insolvenz-
recht und das im März 2012 in Kraft 
getretene Schutzschirmverfahren hat 
die Geschäftsführung eines von einer 
Insolvenz bedrohten Unternehmens 
nun mehr Möglichkeiten an die Hand 
bekommen, die Sanierung zu gestal-
ten. Bei diesem Verfahren wird dem 
Unternehmen die Möglichkeit gege-
ben, in Eigenregie einen Sanierungs-
plan aufzustellen. Im Verlauf der 
 operativen Umsetzung der Restruktu-
rierungmaßnahmen wird das Ma-
nagement aktiv von Insolvenzexper-
ten begleitet. Bei der Entwicklung 
eines neuen Finanzierungskonzeptes 

steht die Sicherung der Zahlungs-
fähigkeit und somit der Existenz des 
Unternehmens im Vordergrund.

Hier bietet eine Sale-and-Lease-
Back-Transaktion eine Möglichkeit, 
die zuvor im Maschinenpark gebun-
dene Liquidität wieder freizusetzen. 
Die steuerlich abzugsfähigen Leasing-
Raten können aus den erwirtschafte-
ten Umsätzen finanziert werden. Für 
das Management erhöhen sich da-
durch die unternehmerische Freiheit 
und der strategische Handlungsspiel-
raum maßgeblich, was gerade im 
Rahmen eines Sanierungsprozesses 
von großer Bedeutung ist.

Steigende Nachfrage

Obwohl immer mehr Unterneh-
men bis dato ähnlich gute Erfahrun-
gen mit Sale and Lease Back gemacht 
haben, gibt es vereinzelt immer noch 
Berührungsängste. Gerade mittel-
ständische Unternehmen befürchten 
einen Verlust ihrer Eigenständigkeit. 
Diese Befürchtungen sind jedoch un-
begründet. Vielmehr garantiert der 
Finanzierungsansatz einer Sale-and-
Lease-Back-Transaktion dem Unter-
nehmer den Erhalt seiner Eigenstän-
digkeit und Flexibilität. Im Gegensatz 
zu anderen Finanzierungsmöglichkei-
ten, wie etwa der Unternehmensbetei-
ligung, geht es dem Leasing-Geber 
vorrangig um die Werthaltigkeit der 
Güter. Er ist nicht daran interessiert, 
auf die Geschäftsführung Einfluss zu 
nehmen.

In der täglichen Praxis bedeutet 
dies: Notwendige Investitionen zur 
Umsetzung neuer Projekte lassen sich 
für das Unternehmen deutlich einfa-
cher darstellen. Auch die nun mögli-
che Absicherung von Wachstumsstra-
tegien ist ein positiver Effekt und 
erhöht die unternehmerische Freiheit. 
Liquiditätsengpässe können über-
brückt werden oder die generierten 
liquiden Mittel werden zur Reduzie-
rung von Lieferantenkrediten respek-
tive der Skontierung verwendet, was 
die Marktposition des Unternehmens 
stärkt. 

argumente für eine Sale-and-
Lease-Back-Finanzierung

Quelle: Nord Leasing GmbH

 

 Zügige Generierung von Liquidität

 uneingeschränkte weitere wirtschaft-
liche Nutzung der anlagen/objekte

reine Innenfinanzierung

 Verbesserung der Eigenkapital-Quote 
durch Herauslösen des Investitions-
gutes aus der Bilanz

 Generierung von Buch gewinnen  
durch Heben stiller reserven

  Verbesserung der rentabilität durch 
strukturierte Verwendung der neuen 
Liquidität

 „Pay as you earn“: Die Leasingraten 
finanzieren sich aus erwirtschafteten 
umsätzen und sind steuerlich  
abzugsfähig

 Individuelle Vertragsgestaltung

 Feste Kalkulationsbasis aufgrund  
monatlich gleichbleibender Leasing-
rate
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