
Liquidität für die Internationalisierung
Leasing und Factoring sind bei der internationalen Expansion des deutschen Mittelstands wichtige Finanzierungsinstrumente

den. Auch der Aufwand für die Buch-
haltung erhöht sich bei internationa-
len Geschäften stark. Hinzu kommt, 
dass sich die Märkte auch bei den 
Zahlungszielen stark unterscheiden: 
Werden in Deutschland üblicherwei-
se 30 Tage gewährt, sind es in Frank-
reich bis zu 60, in Italien bis zu 90 
und in Griechenland sogar bis zu 180 
Tage.

Factoring bietet eine Reduktion 
des Risikos beim Handel gegen offe-
ne Rechnungen und generellen 

Schutz vor Forderungsausfällen. Der 
Aufwand für die Buchhaltung kann 
durch Full-Service-Factoring mini-
miert werden, bei dem der Faktor das 
Debitorenmanagement übernimmt. 
Und was die Zahlungsziele anbe-
trifft, sichert Factoring nicht nur den 
Cash-flow, sondern erlaubt im 
Umkehrschluss den Unternehmen 
sogar, längere Zahlungsziele zu bie-
ten und sich so positiv von der Kon-
kurrenz abzuheben.

Deshalb wenden sich die deut-

schen Factoring-Kunden bei ihren 
Auslandsgeschäften meistens an 
einen inländischen Faktor, wie die 
Deutsche Factoring Bank, der seiner-
seits mit dem Factoring-Unterneh-
men im Abnehmerland zusammen-
arbeitet. Dieser sogenannte „Import-
faktor“ übernimmt die Bonitätsprü-
fung des dortigen Handelspartners 
und das Delkredere-Risiko. Die Deut-
sche Factoring Bank arbeitet dabei 
nicht nur eng mit dem weltweit täti-
gen Factoring-Verband Factors 
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Schon seit Anfang 2017 gilt 

Deutschland wieder als Exportwelt-
meister, und bis Ende November des 
Jahres hat die Summe der Ausfuhren 
nahezu den Wert für das gesamte 
Vorjahr erreicht. Auch bei ihren 
Investitionen verzahnt sich die deut-
sche mittelständisch geprägte Wirt-
schaft zunehmend global. Die Aus-

landsinvestitionen steigen seit 2005 
stetig, auch das Jahr 2017 bildet 
dabei keine Ausnahme.

Knapp die Hälfte der Unterneh-
men beabsichtigte laut einer Progno-
se des DIHK, sich 2017 international 
zu engagieren, ein Drittel derjenigen, 
die bereits jenseits der Grenzen aktiv 
sind, wollten die entsprechenden 
Budgets erhöhen. Diese konkrete 
Prognose ist noch nicht mit aktuellen 
Zahlen hinterlegt, doch die gesamt-
wirtschaftlichen Indikatoren spre-
chen dafür, dass die Auslandsinvesti-
tionen deutscher Unternehmen im 
vergangenen Jahr einen Rekordwert 
erreicht haben.

Vielfältige Gründe

Die Gründe für Auslandsinvestitio-
nen sind vielfältig. Unternehmen 
erschließen sich neue Märkte, profi-
tieren von günstigeren wirtschafts-
politischen Rahmenbedingungen 
oder von niedrigeren Unternehmens-
steuern. Sie greifen auf einen größe-
ren Pool an Fachkräften zu, realisie-
ren Einsparpotenziale durch niedri-
gere Energie- und Rohstoffpreise 
oder erweitern Kundendienst oder 
Vertrieb.

Unabhängig von den Gründen für 
die internationalen Aktivitäten gilt: 
Wer investiert oder exportiert, 
braucht Kapital und einen langen 
Atem. Denn nach der Investition 
kann es dauern, bis die ersten Ein-
nahmen an das Unternehmen 
zurückfließen. Auch beim Export 
können allein regional verschiedene 
Zahlungsziele den Mittelrückfluss 
verzögern. Beides belastet Liquidität 

und Kreditlinie. Leasing und Facto-
ring – je nach Anforderungen auch 
eine Kombination aus beiden – erlau-
ben hier mehr finanzielle Flexibilität.

Wenn es um Direktinvestitionen 
oder um Absatzfinanzierung geht, 
setzt der deutsche Mittelstand bei 
seinen Auslandsaktivitäten deshalb 
zunehmend auf Leasing. So blicken 
die 22 internationalen Landesgesell-

schaften der Deutschen 
Leasing auf ein sehr 
erfolgreich abgelaufenes 
Geschäftsjahr 2016/17 
zurück. Besonders hohe 
Steigerungen sind in 
einigen europäischen 
Märkten zu verzeichnen, 
wie Italien, Portugal 
oder auch Österreich.

Wichtige Weltmärkte 
entwickeln sich ebenfalls 
positiv. Beispielsweise 
hat die Deutsche Leasing 
das Russlandgeschäft 
deutlich ausgebaut, 

indem im abgelaufenen Geschäfts-
jahr vorwiegend Direktinvestitionen 
gefragt waren. Dabei beraten die 
Experten der Deutschen Leasing die 
Unternehmen schon im Heimat-
markt und unterstützen sie auch vor 
Ort in Russland bei ihren Vorhaben. 
Auch in China hat die Deutsche Lea-
sing das Geschäftsvolumen spürbar 
erhöht, wobei hier die Absatzfinan-
zierung dominierte, bei der Herstel-
ler ihren Kunden mit dem Objekt eine 
Finanzierung anbieten können – sei 
es Miete, Leasing, Mietkauf oder Kre-
dit.

Auslandsfactoring gefragt

Für den grenzüberschreitenden 
Handel nutzen immer mehr Mittel-
ständler auch internationales Facto-
ring, also den Verkauf von Forderun-
gen an einen sogenannten Faktor, 
der nicht nur den größten Teil des 
Rechnungsbetrags sofort auszahlt, 
sondern auch das Ausfallrisiko über-
nehmen kann. Unter den Mitgliedern 
des Deutschen Factoring-Verbandes, 
dem auch die Deutsche Factoring 
Bank – eine Tochtergesellschaft der 
Deutschen Leasing – angehört, sind 
die Umsätze mit internationalem 
Factoring im ersten Halbjahr 2017 
um knapp 9% überdurchschnittlich 
stark auf über 35 Mrd. Euro gestie-
gen.

Gerade beim Export von Produk-
ten und Waren nehmen Aufwand 
und Risiko zu. Gewohnte Sicherhei-
ten, wie die Bonitätsprüfung der 
Abnehmer und – im Problemfall – die 
Verfolgung der eigenen Rechte, kön-
nen nicht überall vorausgesetzt wer-
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Chain International (FCI) zusam-
men, sondern ist auch in dessen Vor-
stand vertreten.

Stark mittelstandsgetrieben

Leasing, mit seinen gleichmäßigen 
Leasingraten, und Factoring, mit 
dem sofortigen Mittelzufluss durch 
den Verkauf von Forderungen, brin-
gen Kontinuität und Planbarkeit ins 
Unternehmen – auch im internatio-
nalen Geschäft. Davon profitieren 
gerade Mittelständler: 90% aller Lea-

singverträge wurden 2017 mit mit-
telständischen Unternehmen 
geschlossen, auch der Forderungs-
verkauf eignet sich für das dynami-
sche Geschäft jenseits der Großkon-
zerne.

Als Asset-Finance-Partner der 
deutschen Wirtschaft und zugleich 
Kompetenzcenter Leasing und Fac-
toring innerhalb der Sparkassen-Fi-
nanzgruppe bietet die Deutsche Lea-
sing ihren national wie international 
operierenden Kunden beides aus 
einer Hand. Bei ihren Auslandsakti-
vitäten nutzen die Mittelständler 
dabei die „German Desks“ der Lan-
desgesellschaften der Deutschen 
Leasing in 22 wichtigen Märkten 
außerhalb Deutschlands, die ergän-
zen, was den Unternehmen am spe-
zifischen regionalen und lokalen 
Know-how fehlt – sei es rechtlicher, 
finanzieller oder auch kultureller 
Natur.

„Leasing, mit seinen 
gleichmäßigen 
Leasingraten, und 
Factoring, mit dem 
sofortigen Mittelzufluss 
durch den Verkauf von 
Forderungen, bringen 
Kontinuität und 
Planbarkeit ins 
Unternehmen – auch im 
internationalen Geschäft. 
Davon profitieren gerade 
Mittelständler: 90% aller 
Leasingverträge wurden 
2017 mit 
mittelständischen 
Unternehmen 
geschlossen.“

Factoring als Baustein zur Finanzierung von M&A
Gerade im Mittelstandssegment sind Factoringinstitute zunehmend interessante Partner – Aber auch bei internationalen Transaktionen gefragt

gisch gestärkt werden, ohne dass die 
Beteiligung am MBO verwässert 
wird. Auch im Rahmen von Exit-Stra-
tegien bei Engagements in mittel-
ständische Firmen können Kapitalge-
ber Factoring nutzen, beispielsweise 
um Überbrückungskredite oder vor-
rangige Verbindlichkeiten vorzeitig 
abzubauen und damit die Fremdfi-
nanzierungskosten strategisch zu 
reduzieren.

Flexibel einsetzbar

Als zusätzlicher Finanzhebel im 
Rahmen der Selbstfinanzierung 
kann andersherum auf Käuferseite 
die frei gewordene Liquidität in 
Transaktionen dazu beitragen, den 
Anteil des eingesetzten Eigenkapitals 
zu reduzieren, ohne zusätzliche 
Fremdmittel aufnehmen zu müssen. 
Dieser Vorteil ist für renditeorientier-
te Private-Equity-Firmen interessant. 
Generell erweist sich Factoring bei 
Mergers als sehr flexibel einsetzbarer 
Finanzierungsbaustein. So kann Fac-
toring bei strukturierten Finanzie-
rungen neben Kreditfinanzierung 
und Private-Equity-Kapital als 
zusätzlicher Mergers&Acquisiti-
ons(M&A)-Baustein eingesetzt wer-
den, um die für den Abschluss der 
Transaktion noch fehlenden Mittel 
beizutragen.

Und nicht zuletzt optimiert Facto-
ring das Forderungsmanagement 
und stabilisiert damit dauerhaft den 
Zufluss liquider Mittel, wodurch in 
ihrer weiteren Entwicklung gerade 
kleinere Firmen, wie beispielsweise 
Management Buy-outs, finanzielle 
Planungssicherheit gewinnen und 

aufgrund der „atmenden Finanzie-
rung“ flexibel bleiben. Da Factoring-
verträge eher langfristig angelegt 
sind, erhält eine dauerhafte Partner-
schaft mit einem Factor die finanziel-
le Unabhängigkeit. Die Finanzierung 
auf Basis angekaufter Forderungen 
wächst kongruent mit dem Unter-
nehmen und unterliegt nicht dem 
Risiko instabiler Planungsverhältnis-
se, wie beispielsweise einer plötzli-
chen Kreditkündigung durch Ban-
ken. So trägt Factoring zur Stärkung 
der Liquidität bei, gerade in Wachs-
tumsphasen oder bei saisonalen 
Schwankungen, aber auch zur Risi-
koabsicherung (durch die Übernah-
me des Delcredere durch den Factor) 
und nicht zuletzt zur Bilanzoptimie-
rung (als Off-Balance-Finanzie-
rung).

Voraussetzungen

Zunächst muss der Factor eine ver-
lässliche Risikoeinschätzung vorneh-
men. Bei der Gestaltung von Facto-
ringverträgen und -prozessen muss 
der Factor auf die besonderen Belan-
ge der Private-Equity-Branche einge-
hen (zum Beispiel sollte er möglichst 
keine zusätzlichen Covenants oder 
Mithaftungen verlangen) und den 
oftmals komplexen Finanzierungs-
umständen Rechnung tragen, gerade 
bei grenzüberschreitenden oder 
strukturiert finanzierten Akquisitio-
nen.

Die oftmals erhöhten Risiken eines 
Engagements, wie beispielsweise ein 
hoher Anteil an der Gesamtfinanzie-
rung oder ein vertraglich festgelegtes 
Exit, muss der Factor in seiner Risiko-

strategie mitberücksichtigen. In die-
sem Zusammenhang ist auch die 
Homogenität der Ziele anderer Kapi-
talgeber (in der Regel Banken oder 
Private-Equity-Gesellschaften, aber 
auch das Unternehmensmanage-
ment) vom Factor zu bewerten. Stre-
ben die Finanzpartner langfristige 
Partnerschaften an oder verfolgen sie 
eher kurzfristige Renditeziele? Wie 
ist die Verteilung der Risiken gestal-
tet und wie werden die Risiken 
bewertet?

Gegenseitiges Vertrauen

Da oft keine Vergangenheitszah-
len vorliegen (zum Beispiel bei Car-
ve-outs), bedarf ein Engagement 
eines hohen Maßes an gegenseitigem 
Vertrauen. Im Wesentlichen stellt der 
Factor dabei auf drei Aspekte ab: die 
Planzahlen des Investments, eine 
gute Asset-Qualität und ein signifi-
kanter Eigenbeitrag des Investors. 
Für den Factor ist es daher wichtig, 
mit den jeweiligen Private-Equity-
Gesellschaften und Banken eng 
zusammenzuarbeiten, gemeinsames 
Know-how auszubauen, um mög-
lichst maßgeschneiderte Lösungen 
zu entwickeln.

Besonders entscheidend ist dabei 
der zeitliche Faktor. Der Factoring-
anbieter sollte in der Lage sein, die 
Finanzierung zügig zu strukturieren 
und bereitzustellen, denn im harten 
Wettbewerb mit anderen Investoren 
müssen Private-Equity-Gesellschaf-
ten Transaktionen oftmals in engen 
Zeitfenstern von wenigen Wochen 
vorbereiten und umsetzen.

Ausblick – Gerade im Mid-

Cap-M&A-Markt gewinnt Factoring 
zunehmend an Bedeutung. Insbeson-
dere für Private-Equity-Firmen sind 
Factoringinstitute attraktive Partner, 
da sie gehebelte Fremdfinanzierun-
gen hervorragend ergänzen und die 
Private-Equity-Firmen Interesse an 
einer optimierten Risikobewertung 
und stärkeren Risikoverteilung bei 
Neuengagements haben. Gerade bei 

Turnaround-Finanzierungen wird 
Factoring durch Private-Equity-Fir-
men zusehends genutzt. Aber auch 
bei internationalen Transaktionen 
wird Factoring eine zunehmend 
wichtige Rolle spielen, da hier die 
Factoringgesellschaften ihr speziel-
les Know-how ausspielen können. 
Wichtige Faktoren auf Seiten des Fac-
tors sind Flexibilität, Schnelligkeit 
und Verlässlichkeit in der Bereitstel-
lung der Finanzierung sowie ein ent-
sprechendes Know-how im Umgang 
mit Private-Equity-Deals.

Bereits bei der 
Vorbereitung einer 
Akquisition (Due 
Diligence) kann das 
Know-how des Factors 
zur Überprüfung und 
detaillierten Analyse des 
Forderungsportfolios des 
Zielunternehmens 
genutzt werden.
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knapp neun Jahren wächst die Welt-
wirtschaft stetig. Finanzinvestoren 
haben viel Kapital angesammelt, und 
die Aktivitäten rund um Unterneh-
mensakquisitionen haben entspre-
chend deutlich zugenommen. Seien 
es Unternehmenskäufe im Rahmen 

von Restrukturierungen, Nachfolge-
regelungen, Ausgründungen oder 
Übernahmen generell, es wird mun-
ter investiert. Dabei bietet sich gera-
de bei Akquisitionen im Mittelstands-
segment Factoring als interessanter 
Finanzierungsbaustein für Investo-
ren an.

In vielen Phasen sinnvoll

Factoring kann in verschiedenen 
Phasen eines Unternehmenskaufs 
beziehungsweise -verkaufs sinnvoll 
eingesetzt werden: im Vorfeld, wäh-
rend oder nach einer Transaktions-
phase. Für den Finanzinvestor oder 
privaten Kapitalgeber ergeben sich 

eine Bandbreite an Möglichkeiten 
und Vorteile.

Bereits bei der Vorbereitung einer 
Akquisition (Due Diligence) kann 
das Know-how des Factors zur Über-
prüfung und detaillierten Analyse 
des Forderungsportfolios des Ziel-
unternehmens genutzt werden. 
Hierdurch lassen sich versteckte Risi-

ken im Forderungsma-
nagement aufdecken 
und der wahre Wert des 
Forderungsportfolios 
ermitteln. Dies trägt zu 
einer realistischeren 
Beurteilung des Kauf-
preises bei.

Die durch den Forde-
rungsverkauf freigesetz-
ten liquiden Mittel bie-
ten zudem mehr strategi-
schen Handlungsspiel-
raum oder können zur 
Realisierung von fremd-
finanzierten „gehebel-

ten“ Unternehmensübernahmen 
(Leveraged Buy-outs – LBOs) heran-
gezogen werden. Im Vorfeld eines 
Unternehmensverkaufs kann durch 
Tilgung der kurzfristigen zinstragen-
den Verbindlichkeiten im Rahmen 
von Factoring der Substanzwert 
gesteigert werden und damit poten-
zielle Preissteigerungen beim Unter-
nehmensverkauf erzielt werden.

In Vorbereitung eines Spin-off 
(zum Beispiel Management Buy-outs 
– MBOs) kann durch den Forde-
rungsverkauf des abzutrennenden 
Unternehmensteils ebenso dessen 
Fremdfinanzierungsanteil reduziert 
und damit die finanzielle Unabhän-
gigkeit im Vorfeld des Spin-off strate-
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Die Deutsche Leasing unterstützt ihre Kunden weltweit. Ein Liebherr-Kran hebt ein 18 Meter langes Regat-
taboot auf die 60 Meter hohe Galerie des Eiffelturms in Paris.  (Foto: Deutsche Leasing)
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