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Waren und
Forderungen als
Liquiditatsquelle

Handelsunternehmen brauchen oft umfangreiche
Vorfinanzierungen. Sie haben dafiir die idealen
Aktivposten in der Bilanz.

Text: Christina Gnad

Der Handel ist nicht nur fiir zahlreiche deutsche Unternehmen, sondern auch fiir die
Banken spannend: Das im Fachjargon Trade Finance genannte Geschiftsfeld, das
die Finanzierung von Waren und Forderungen umfasst, wachst stetig, das Risiko ist
gut einschatzbar und vergleichsweise iiberschaubar. In der Praxis muss der Finan-
zierer sein Handwerk allerdings gut verstehen und mit Unwéagbarkeiten umgehen
konnen: Jeder Handler weifl, dass sich Zahlungen durch einen erkrankten Mitar-
beiter oder verspatete Lieferung der Ware um ein paar Tage verzéogern kdnnen. Und
dass nicht jedes Warenlager leicht liquidierbar ist.
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Der Grundbaustein einer Finanzierung ist typischerweise der syndizierte oder bilaterale Kre-
dit. Das ist auch weiterhin sinnvoll. Die multiplen Krisen der vergangenen Jahre haben das
Spiel aberverandert: Die Finanzierer von den Banken bis zum Kapitalmarkt sind vorsichtiger
und wahlerischer als friiher, gleichzeitig ist der Liquiditatszufluss bei vielen Unternehmen er-
ratischer und schwerer prognostizierbar geworden. Gerade Handelsunternehmen verfiigen
aber Gber Moglichkeiten, zusatzlich Liquiditat zu generieren.

Wofiir Finanzierung?

Am Anfang steht die Analyse: Nicht selten kommen Kunden mit konkreten Vorstellungen
auf die Bank zu, welche Finanzierungen sie suchen. Dennoch hat es sich bewéhrt, vor der
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,Viele verfiigen tiber ein hochwertiges Warenlager, das Banken dennoch selten
als Sicherbeit beriicksichtigen. Uber Inventory-Finance-Losungen konnen
Warenlager nicht nur belieben, sondern sogar bilanziell ausgelagert werden,
indem Dritte die Waren ankaufen und bedarfsgerecht zur Verfiigung stellen.”

Diskussion tiber konkrete Losungen ein Gesprach tiber die Bed(irfnisse zu fihren und Fragen
zu klaren: Was soll mit der Finanzierung erreicht werden? Welche kurzfristigen und welche
langfristigen Vorhaben sollen finanziert werden? Stehen perspektivisch Akquisitionen, der
Umbau von Geschéftsbereichen oder die Erschliefung neuer Markte an? In diesen Féllen
geht es nicht nur um Liquiditat, sondern auch um die Neubewertung von Risiken.

Die Erschliefung eines neuen Marktes ist hier ein gutes Beispiel: Wer etwa Indien als Ab-
satzmarkt hinzufigen mochte, der steht vor grolRen Herausforderungen: Deutsche Unter-
nehmen koénnen die Kundenrisiken und das Zahlungsverhalten schwer abschatzen, sie
mochten aber weder Zahlungsverzégerungen noch Wahrungsrisiken riskieren - hier bietet
sich der Forderungsverkauf fir eine Kombination aus Sicherheit und Liquiditat an. Nicht
immer muss dafur ein komplexes Factoring-Programm aufgebaut werden. Im Gesprach mit
der Bank ldsst sich eine praktikable und maRgeschneiderte Losung erarbeiten.

Lager auslagern

Wahrend der Verkauf von Forderungen schon bei vielen Unternehmen Einzug gehalten hat,
gilt das noch nicht fir die Finanzierung des Warenlagers iber eine sogenannte Borrowing
Base oder Inventory Finance. Dabei kann diese Variante gerade fiir Handler noch deutlich
attraktiver sein: Viele verfligen Uber ein hochwertiges Warenlager, das Banken dennoch sel-
ten als Sicherheit beriicksichtigen. Uber Inventory-Finance-Losungen kénnen Warenlager
nicht nur beliehen, sondern sogar bilanziell ausgelagert werden, indem Dritte die Waren
ankaufen und bedarfsgerecht zur Verfigung stellen. Durch die Brille der Mitarbeiter der Fi-
nanzabteilung mogen die Zinskosten und der Aufwand im Fokus stehen, der Finanzchef da-
gegen sieht neben der Liquiditat auch eine durch die Bilanzverklrzung deutlich verbesserte
Eigenkapitalrendite - gerade fir Handler ein oft sehr willkommener Effekt.

Idealerweise werden Asset-basierte Bausteine bei der Strukturierung der Finanzierung
gleich mitbedacht. Oft haben Unternehmen aber bereits Konsortialkredite abgeschlos-
sen, die eine unspezifische und damit sehr umfassende Besicherung beinhalten. Mitunter
sind zwar Ausnahmen geregelt, doch sollte man auch erlaubte zusatzliche Finanzierungen
keinesfalls bilateral mit einer Bank abschlieRen, ohne den Bankenkreis vorab zu informie-
ren. Ansonsten sind Refinanzierungen der geeignete Zeitpunkt, um eine neue Struktur zu
finden, die die ohnehin in der Bewertung von Sicherheiten kaum berlicksichtigten Posten
wie Umlaufvermogen oder Forderungen ausklammern. Damit stehen sie als zusatzliche Li-
quiditatsquelle zur Verfligung. Ob als Ergédnzung oder Refinanzierung: In beiden Féllen ist
die fihrende Hausbank der richtige Ansprechpartner, um zu besprechen, ob Asset-basierte
Finanzierungselemente hinzugefligt werden sollten. <
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