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Junges Produkt mit heterogener Anbieterstruktur: 

Liquidität schaffen
durch Factoring

von Dipl.-Wirtsch.-Ing. Werner Weiß*

Unternehmen der Recyc-
lingwirtschaft und der
Deponietechnik, die sich
durch veränderte Markt-
strukturen mit alternativen
Finanzierungen beschäfti-
gen, stehen vor weittra-
genden Entscheidungen.
Während in der Vergan-
genheit Finanzentschei-
dungen sehr stark durch
den Gesprächsverlauf mit
der Hausbank geprägt
waren, sind in jüngster Zeit
eine erhebliche Anzahl von
neuen Anbietern mit neuen
Produkten am Markt
erschienen.

ABS, Factoring, Mezzanine – al-
lesamt Begriffe, mit denen der
Mittelstand in der Vergangen-

heit sehr wenig bis gar nicht konfron-
tiert wurde. Allesamt aber auch Fi-
nanzierungsmethoden, die dem
Mittelstand einen erheblichen Nutzen
in Form von Liquidität und Flexibilität
bringen können.
Insbesondere Factoring wird in den
Medien sehr häufig diskutiert, ob-
gleich das Produkt in Deutschland
noch jung und die Anbieterstruktur
noch sehr heterogen ist. Oftmals wird
dabei aber vergessen, dass mit einer
Factoringfinanzierung sehr attraktive
Effekte bzgl. Liquidität, Flexibilität und
Bilanzstruktur erzielt werden können.
Darüber hinaus verbessert sich das
Rating und es steigt der Unterneh-
menswert. 

Während in der Textilbranche oder im
Großhandel Factoring schon seit
Jahrzehnten als ein Standardprodukt
eingesetzt wird, ist im gesamten Bau-
und Baunebengewerbe Factoring
sehr wenig verbreitet. Die Hintergrün-
de dafür sind vielfältig. Zum einen
mag das an dem sehr kapitalintensi-
ven Geschäft und damit an den tradi-
tionell guten Beziehungen zu den
Hausbanken liegen. Der wohl schwer-
wiegendere Grund ist aber die Form
der Leistungserbringung. Grundvor-
aussetzung für jeden Forderungsver-
kauf ist eine klare, transparente und
abgeschlossene Leistung. Ist diese
Voraussetzung nicht gegeben, so ist
ein Forderungsverkauf auch nicht
möglich. Die Formen und Arten der
Leistungserbringung werden wir spä-
ter ausführlich behandeln, zunächst
aber zu den Grundlagen. Mit diesem
Artikel wollen wir Antworten auf fol-
gende Fragen geben:
Wo liegen die Vorteile des Factoring?
Wo liegen die Nachteile? Was kostet

Factoring? Welche Effekte erziele
ich? Wie werden meine Kunden auf
Factoring reagieren? Anhand welcher
Parameter kann eine Einordnung ge-
troffen werden?

Worum geht es beim
Factoring?

Factoring ist ein Finanzierungsge-
schäft, in dem der Factor laufend die
Forderungen, die beim Kunden aus
Lieferung und Leistung entstehen, an-
kauft. Darüber hinaus übernimmt er
das Ausfallrisiko der Forderung und
alle Verwaltungsfunktionen, die mit
der Forderung im Zusammenhang
stehen. Factoring umfasst damit fol-
gende Funktionen:

� Finanzierung
� Delkredere
� Service

Durch den laufenden Ankauf der For-
derungen aus Lieferung und Leistung
wandelt der Kunde Forderung direkt
in Liquidität, die er zur Begleichung
seiner Verbindlichkeiten einsetzt. Der
Kunde hat also Skontierungsmöglich-
keiten, für die ohne Factoring hohe
Cashreserven gehalten werden müs-
sten. Der Vorteil liegt im sofortigen Er-
halt der Liquidität. In der Praxis wer-
den meist 80-90% der Forderungen
sofort ausbezahlt. 
Die vom Factor gekaufte Forderung
wird auch von ihm verwaltet, d.h. die
Buchhaltung, das Mahnwesen und
ggf. das Inkasso wird durch den Fac-
tor durchgeführt. Die Inkassotätigkeit
ist insbesondere bei Auslandsforde-
rungen sehr hilfreich.
Der Factor deckt das Risiko der Zah-
lungsunfähigkeit der Schuldner zu
100%. Die Zahlungsunfähigkeit ist
spätestens nach einer definierten
Frist (meist 120 Tage) eingetreten.

*Werner Weiß ist Geschäftsführer der Bera-
tungsgesellschaft Tec7. Tec7 ist auf alternative
Finanzierungen spezialisiert und beschäftigt
sich insbesondere mit ABS- und Factoringfi-
nanzierungen.
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Factoring gibt es in
mehreren Varianten

Das oben beschriebene Verfahren
wird als Full-Service-Verfahren oder
Standardverfahren bezeichnet. Da-
von abweichend können die drei
Funktionen Finanzierung, Delkredere
und Service auch anders kombiniert
bzw. modifiziert werden:

Inhouse Verfahren
Beim Inhouse-Verfahren verbleibt die
Buchhaltung beim Kunden und ver-
zichtet auf weitergehende Dienstleis-
tungen. Der Kunde nützt nur Finan-
zierung und Delkredere.

Offenes/Stilles Verfahren
Beim offenen Factoring-Verfahren
wird der Debitor über den Forde-
rungsverkauf informiert und aufgefor-
dert, direkt an den Factor zu zahlen.
Beim stillen Factoring-Verfahren wird
die Forderungsabtretung dem Debi-
tor gegenüber nicht angezeigt. In der
Praxis haben sich dazu noch einige
Mischformen herausgebildet.

Echtes/Unechtes Verfahren
Im „echten Factoring“ übernimmt der
Factor das Ausfallrisiko. Factoring
ohne Übernahme des Ausfallrisikos
wird als „unechtes Factoring“
bezeichnet. Im unechten Verfahren
wird meist ein Rückkaufobligo verein-
bart.
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In welchen Fällen
ist Factoring geeignet?

Wesentlichen Einfluß auf die Facto-
ringeignung haben die Leistungser-
bringung und die Umsatzgröße:

Leistungserbringung
Grundsätzlich muß die Leistungser-
bringung klar, transparent und abge-
schlossen sein. Bei Geschäften, de-
nen eine Warenlieferung zugrunde
liegt, muß also die Ware geliefert und
frei von etwaigen Einreden sein. Im
Idealfall liegt ein unterschriebener Lie-
ferschein zu Grunde. Bei Geschäften,
denen eine Dienstleistung zugrunde
liegt, darf die Leistung ausschließlich
Dienstvertragscharakter haben.
Unternehmen im baunahen Gewerbe
setzen häufig Zahlungspläne und Teil-
zahlungen ein. Nach der erfolgten
(Gesamt-)Leistung erfolgt dann eine
Endabnahme und eine Endrechnung.

Ggf. wird sogar noch ein Gewährleis-
tungseinbehalt gefordert. Im Sinne
des Factorings ist dieser Zahlungs-
plan ungeeignet, denn durch das Stel-
len einer Teilrechnung besitzt der
Kunde immer noch die Möglichkeit
der Wandlung. Damit wäre die Rech-
nung für den Factor wertlos und kann
folglich auch nicht gekauft werden.
Die gleiche Problematik entsteht
durch Abschlagszahlungen auf
Werksverträge. 
Darüber hinaus sind von einer Facto-
ringfinanzierung folgende Umsatzbe-
reiche ausgeschlossen:

� Umsätze an Privatkunden
� Barumsätze
� Wartungsverträge 
� Umsätze mit verbundenen Unter-

nehmen
� kreditversicherbare Auslandsum-

sätze (z.B. China)

Eine klare und transparente Leis-
tungserbringung ist Grundvorausset-
zung für ein Factoringverfahren. Ist
diese Voraussetzung gegeben, so
können Unternehmen der Recycling-
branche und der Deponietechnik
ebenfalls die vielfältigen Vorteile des
Factoring nutzen. Sollte ein Unter-
nehmen verschiedene Abrechnungs-
verfahren einsetzen, dann sollten die
relevanten Umsätze klar abgrenzbar
sein.

Jahresumsatz
Der Mindestumsatz kann in folgende
Bereiche gruppiert werden:

250.000 Euro bis 2.500.000 Euro
Jahresumsatz
Factoring ist möglich, ist aber teuer.
Die Finanzierungskosten liegen bei
ca. 12-25%. Es wird nur das Stan-
dardverfahren eingesetzt.

2.500.000 Euro  bis 10.000.000 Euro
Jahresumsatz
Unterer Kernbereich des Factoring.
Die Finanzierungskosten liegen bei 8-
12 %. Ggf. kann ein Inhouse-Verfah-
ren oder ein stilles Verfahren einge-
setzt werden.

10 Mio. Euro bis 500 Mio. Euro
Jahresumsatz
Oberer Kernbereich des Factoring.
Die Finanzierungskosten sollten unter
8% liegen. Oft Inhouse-Verfahren
ohne Offenlegung der Zession. Durch
die Komplexität des Verfahrens und
der Verträge rechnet sich der Einsatz
eines externen Beraters.
Die wirtschaftliche Obergrenze liegt
bei ca. 500 Mio. Euro Jahresumsatz.
Durch eine Syndizierung von mehre-
ren Factoringgesellschaften kann so-
gar ein wesentlich größeres Volumen
abgewickelt werden. 
In den typischen Bereichen der ABS-
Finanzierung stellt Factoring eine
interessante, wenn auch unspektaku-
läre Alternative dar.

Kosten und Nutzen
des Verfahrens
Im Factoringverfahren entstehen
Kosten durch die Factoringgebühr,
den Vorfinanzierungszinssatz und die
Delkredereprüfung.
Die Factoringgebühr wird auf den
(Brutto-) Umsatz erhoben und bewegt
sich in einer Größenordnung von ca.
0,25% bis 1,0%. Tendenziell ist die
Gebühr umso niedriger, je größer der
Jahresumsatz ist. Bei Gesellschaften
mit weniger als 2.500.000 Euro Jah-
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resumsatz kann die Factoringgebühr
auch weit über 1,0 % liegen.
Der Vorfinanzierungszinssatz wird auf
den effektiven Vorfinanzierungs-
zeitraum erhoben und wird auch for-
derungsgenau abgerechnet. Bei einer
Forderungslaufzeit von z.B. 38 Tagen
fällt der Zins auf die Bevorschussung
von genau 38 Tagen an. Übliche Zins-
sätze liegen zwischen 4,0% und 8,0%
und sind meistens an einen Refe-
renzzinssatz (z.B. 3M-EURIBOR) ge-
koppelt. Tendenziell ist der Zins umso
niedriger, je besser die Bonität des
Kunden ist.
Die Delkredereprüfung umfasst die
Kreditprüfung der jeweiligen Debito-
ren. Sie fällt jährlich pro Debitor an und
bewegt sich zwischen 20 Euro und 60
Euro pro Debitor und Jahr. 
Der Nutzen des Verfahrens entsteht
durch den Einsatz der Liquidität.
Durch den Einsatz des Factoring er-
folgt zunächst ein Aktivtausch (For-
derung gegen Geld). Durch den Ein-
satz der Liquidität können bzw. soll-
ten sich folgende Effekte ergeben:
Wird die Liquidität zur Skontierung im
Einkauf verwendet, dann stehen den
Kosten des Verfahrens die Skontoer-
träge gegenüber. Die effektive Verzin-
sung des Factoringverfahrens sollte
damit niedriger liegen als der ver-
gleichbare Lieferantenkredit. In unse-
rem Beispiel beträgt die Verzinsung
des Lieferantenkredits 36% gegen-
über ca. 8% des Factoringverfahrens.
Wird die Liquidität zur Tilgung von KK
verwendet, dann stehen dem Facto-
ring lediglich die KK-Kosten gegenü-
ber. In unserem Beispiel beide Zins-
sätze ca. 8%.
Durch die Skontierung und durch die
Tilgung reduziert sich die Bilanzsum-
me bzw. es verkürzt sich die Bilanz. In
unserem Beispiel steigt die Eigenka-
pitalquote von 20,4% auf 27,1%.

Praxisbeispiel für
eine strukturierte
Vorgehensweise

Eine strukturierte Vorgehensweise er-
möglicht der Geschäftsleitung eine
optimale Lösung zu finden. Folgende
Schritte sind notwendig um zu einem
attraktiven Ergebnis zu kommen:

1. Sinnvolle Einteilung der Umsätze,
die dem Factoring zugeordnet wer-
den

2. Aufstellung einer Liste von mög-
lichen Factoringgesellschaften

3. Angebotseinholung und Strukturie-
rung

4. Definition von Auswahlparametern
5. Kalkulation der Finanzierung und

Rentabilitätsrechnung
6. Austausch der relevanten Unterla-

gen
7. Entwurf eines Factoringvertrages

Anhand der oben definierten Vorge-
hensweise möchten wir ein Beispiel
aus unserer Beratungspraxis be-
schreiben. 
Ausgangspunkt ist ein typischer
mittelständischer Baustoffverwerter.
Mit 95 festen Mitarbeitern erwirt-
schaftet die Firma ca. 19 Mio. Euro
Jahresumsatz. Der Umsatz wird aus-
schließlich im Inland mit ca. 150 Ab-
nehmern, meist aus der Baubranche
erzielt. Das Ergebnis ist leicht positiv,
das Forderungsvolumen beträgt 2,95
Mio. Euro . Das Unternehmen ist In-
habergeführt, die bisherige Finanzie-
rung erfolgt ausschließlich über zwei
Hausbanken im Volumen von insge-
samt 4,1 Mio. Euro . Besichert wer-
den die Darlehen durch Grundschul-
den, Abtretung des Maschinenparks,
Abtretung des Warenlagers und durch
eine Forderungszession. 

Verantwortung extern
delegiert
Die bisherige Finanzierungsstruktur
war sehr stark von der Hausbank ge-
prägt. Auf Anraten einer betreuenden
Bank sollte der kfm. Leiter seine Pas-
siva-Struktur optimieren und  die zu-
nehmenden Forderungsausfälle absi-
chern. Der Geschäftsführer hat sich
deshalb dahingehend entschlossen,
ein Projekt zu definieren und die Pro-
jektverantwortung an einen externen
Berater zu delegieren. 
Im ersten Schritt wurde entschieden,
alle Umsätze im Verfahren einzu-
schließen. Die Leistungserbringung
ist kein Problem. Sowohl bei mobilen
als auch bei stationären Shreddern er-
folgt die Verrechnung nach abge-
schlossener Leistung nach der Ton-
nage, gemessen über Förderband-
waagen. 
Anhand einer Liste von 22 Factoring-
gesellschaften sind daraufhin 16 An-
gebote mittels einer Kurzübersicht
eingeholt worden. 
In der Angebotsübersicht (vgl. Tabel-
le auf Seite 28) wurde schon die sehr
große Streuung der Konditionen er-
sichtlich. Die Finanzierungskosten
bewegen sich in einer Bandbreite von

7,4% bis 16,1%! Die gesamten Kos-
ten des Verfahrens liegen zwischen
198.000 Euro und 428.000 Euro pro
Jahr – eine Differenz von 230.000
Euro!
Auswahlparameter sind neben den
reinen Finanzierungskosten auch
„weiche“ Faktoren, wie z.B. Referen-
zen, Qualität der Abwicklung, Image
am Markt etc. Aufgrund der „weichen“
Faktoren wurde der Factor 3 (vgl.Gra-
fik auf Seite 28) trotz guter Konditio-
nen ausgeschlossen und in den wei-
teren Gesprächen konzentrierte sich
der Kunststoffverarbeiter auf Factor
1, 4 und 2.
In der Kalkulation (vgl. Tabelle auf
Seite 28 und 29) wurden die Kondi-
tionen des Factors 1 übernommen.
Anhand der (vereinfachten) Bilanz und
der GuV wurden die Auswirkungen er-
fasst. In diesem Praxisfall steigt die Li-
quidität um 2,4 Mio. Euro, die wiede-
rum zur Skontierung und zur Tilgung
des KK verwendet wird (vgl. Punkt V).
Der Ertrag besteht im gezogenen
Skonto, den ersparten Forderungs-
ausfällen und den ersparten Bankzin-
sen. Insgesamt erhöht sich der Ertrag
um 144.000 Euro (vgl. Punkt VI). An-
genehmer „Nebeneffekt“ der Finan-
zierung ist die Verbesserung der Bi-
lanzstruktur. Die Eigenkapitalquote
steigt von 20,4% auf 27,1% (vgl.
Punkt I und VII).
Nach einer Abwägung der Vor- und
Nachteile waren sich Firma und Fac-
tor einig: Die Finanzierung bringt viel-
fältige Vorteile und einem Vertrags-
schluss steht nichts entgegen. 

Fazit

Factoring stellt für Recycling-Betrie-
be eine attraktive Alternative dar. Wie
sich die Effekte aus dieser sehr kom-
plexen Finanzierung auswirken, muss
en détail anhand einer Kalkulation
dargelegt werden. Ein blindes Ver-
trauen wäre ebenso falsch wie eine
generelle Ablehnung. Sicherlich hilft
eine strukturierte Vorgehensweise
eine optimale Lösung zu finden.

Info: E-Mail: ww@tec7.net


