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Exportgeschafte absichern

Zahlungsrisiken minimieren, Chancen ergreifen

Wie kénnen sich Exporteure vor Zahlungsausfallen bei kurzfristigen oder
mittel-/langfristigen Exportprojekten schitzen? Und wie kann man gleich-
zeitig den Kunden bei seinen Beschaffungsaktivitaten optimal unterstutzen?
Der nachfolgende Artikel gibt einen Uberblick Uber Instrumente fiir die erfolg-
reiche Absicherung von Zahlungsrisiken und zeigt anhand einer Fallstudie, wie
Exporteure diese MaBnahmen sogar als Vertriebsinstrument einsetzen kénnen.

xportgeschéfte ins auBereuropéische

Ausland sind generell mit héheren Ri-
siken behaftet als die Erflllung von Liefer-
vertrdgen im innergemeinschaftlichen Wa-
renverkehr. Unbekannte lokale Jurisdiktion,
andere Geschaftsusancen, kulturelle Diffe-
renzen und unterschiedliche Auffassungen
bezlglich des zeitlichen Ablaufs und der
Leistung von Zahlungen sind nur einige
Punkte, die bedacht und vor Vertragsab-
schluss von beiden Seiten ausreichend
risikoseitig bewertet werden mussen.

Dabei gilt es durch den Exportvertrag die
unterschiedlichen Interessenlagen von
Exporteur und Importeur auszugleichen.
Beide Vertragsparteien sind daran inter-
essiert, so geringe Risiken wie mdglich
zu tragen. Beim Exporteur handelt es
sich um Risiken, die daraus resultieren,
dass der Importeur die Ware moglicher-
weise nicht annimmt oder nicht (zeitge-
recht) bezahlt (Abnahme- und Zahlungs-
risiken), beim Importeur verbleibt das
Risiko, dass der Exporteur nicht oder
falsche bzw. mangelhafte Ware liefert,
aber bereits eine Zahlung geleistet wur-
de (Lieferrisiko).

Zudem werden beide Parteien versuchen,
die Kosten der Finanzierung des Lieferge-
schéfts weitestgehend auf den Vertrags-
partner abzuwalzen. Der Exporteur méch-
te i. d. R. den Zahlungseingang so fruh
wie mdglich verbuchen und die Ware zum
spatest moglichen Termin liefern. Fuir den
Importeur stellt es sich genau umgekehrt
dar: Er méchte die Zahlung méglichst spét
leisten, aber die Lieferung so frih wie még-
lich erhalten.
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Exportgeschéfte ins auBereuropdische Ausland sind generell mit h6heren Risiken behaftet als die
Erfallung von Liefervertragen im innergemeinschaftlichen Warenverkehr.

Diese Risiken sollten
abgesichert werden

Es ist wichtig zu verstehen, dass die Ab-
sicherung von Zahlungsrisiken keinesfalls
Misstrauen gegenuber dem Kunden aus-
druckt — es geht einzig und allein um die
wirtschaftliche Sicherung des Exporteurs,
indem man die potenziellen Risiken mi-
nimiert und deren Komplexitdt so weit
reduziert, dass sie beherrschbar werden.

Zu den Risiken, die vom Exporteur abge-
sichert werden sollten, gehdren nicht nur
die unmittelbar zahlungswirksamen Risi-
ken, die aus der Kreditwlrdigkeit bzw. der
Zahlungsféahigkeit des Kunden resultieren,
sondern auch latente Zahlungsrisiken, die
bereits vor Auslieferung der Ware an den
Importeur auftreten kdnnen. Dazu gehéren

o das Fabrikationsrisiko (bspw. hervor-
gerufen durch Insolvenz des Impor-
teurs wahrend der Produktion) und

o das Ausfuhrrisiko, das entsteht, wenn
nach Versand/Verschiffung der Ware
der Importeur das Insolvenzverfahren
erdffnet oder aufgrund politischer Er-
eignisse im Importland die Ware nicht
zum Importeur gelangen kann (z. B.
aufgrund von Beschlagnahmung).

Beide Risiken kdénnen auf verschiede-
ne Arten minimiert werden: Zum einen
kann der Exporteur eine angemessene
Anzahlung oder die Eréffnung eines un-
widerruflichen, bestétigten Akkreditivs
verlangen, zum anderen kénnen beide
Risiken aber auch bei Exportkreditver-
sicherungen (z. B. EulerHermes) versi-
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chert werden. AuBerdem ist vor Versand/
Verschiffung der Ware daflr zu sorgen,
dass das Transportrisiko angemessen
abgesichert ist, z.B. durch Abschluss
einer Transportversicherung uber den
Spediteur.

Die Kosten flr die Exportkredit- und/ oder
die Transportversicherung werden ent-
weder dem Exportprodukt zugeschlagen
und somit durch den Importeur getragen,
oder sie werden dem Importeur offen
mitgeteilt, und die Prdmie(n) werden von
Importeur und Exporteur gemés vertrag-
licher Regelung geteilt. Zu den Risiken,
die unmittelbar zahlungswirksam sind,
gehdren

e wirtschaftliche Risiken (z. B. Insol-
venz bzw. Zahlungsunféhigkeit des
Importeurs),

e politische Risiken (z. B. Krieg, Aus-
bruch politischer Unruhen, Enteignung,
Beschlagnahmung der Ware oder Zah-
lungsverbote) und

o Wechselkursrisiken.

Wirtschaftliche und politische Risiken
kénnen durch staatliche oder private Kre-
ditversicherungen abgedeckt werden. Die
Sicherung des Wechselkursrisikos kann
durch ein Wahrungssicherungsgeschaft
(Hedging) entweder vom Exporteur oder
dem Importeur erfolgen — fur den Expor-
teur ist die beste und gunstigste Absi-
cherung jedoch eine vertragliche Verein-
barung der Zahlung des Kaufpreises in
seiner Wahrung, da somit das Wechsel-
kursrisiko beim Importeur verbleibt.

Alternativ kann der Exporteur, so wie
bei den vorgenannten Fabrikations- und
Ausfuhrrisiken, das Eigenrisiko durch eine
vertraglich fixierte Anzahlung (evtl. sogar
Vorauskasse) oder durch ein unwiderruf-
liches, bestatigtes Akkreditiv minimieren.

Instrumente zur Absicherung
kurzfristiger Zahlungsrisiken

Im Exportgeschaft gelten Zahlungsrisi-
ken mit einer Laufzeit von bis zu einem
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»Exporteure, die eine bedarfsgerechte
Finanzierung mit dem Exportprodukt
anbieten konnen, bekommen bevorzugt
Zuschlage far ihre Projekte.«

Jahr als kurzfristig. FUr die vorgenann-
ten Risiken (Fabrikations-, Ausfuhr-,
Transport- und Wahrungsrisiko) gelten
die beschriebenen Sicherungsmecha-
nismen. Das Zahlungsrisiko sollte auch
bei einem kurzfristigen Zahlungsziel ab-
gedeckt sein, um die wirtschaftliche Leis-
tungsfahigkeit des Exporteurs nachhaltig
zu sichern.

Liefert der Exporteur seinem Kunden auf
offene Rechnung, gewahrt er ihm de fac-
to einen ungesicherten Kredit. Das volle
Zahlungsrisiko und die Finanzierungs-
kosten des Exportgeschéfts verbleiben
beim Exporteur — daher ist dieses Vor-
gehen aus der Risikobetrachtung heraus
keinesfalls empfehlenswert. Der Ubliche
Eigentumsvorbehalt bis zur vollstandi-
gen Bezahlung der Ware ist zwar auch
bei Exporten an auBereuropéische Kun-
den vertraglich vereinbar, in der Praxis
jedoch oft nur schwer juristisch durch-
setzbar.

Im kurzfristigen Exportgeschaft finden
auch heute noch klassische Wechsel
Anwendung. Dabei wird dem Exporteur
bei Einreichung des Wechsels bei seiner
Hausbank sofort Liquiditat zur Verfigung
gestellt (z. B. zur Uberbriickung des zeit-
lichen Auseinanderfallens von Versand/
Verschiffung der Ware und Zahlungsein-
gang) — ein potenzieller Zahlungsausfall
ist dadurch aber nicht abgesichert. In
beiden Fallen ist dringend anzuraten,
z. B. eine Exportkreditversicherung um
Deckung anzufragen und ggf. die Pramie
dem Preis der Ware zuzuschlagen.

Anders stellt sich die Situation bei der
Verwendung eines Akkreditivs dar. Nicht
umsonst ist das Akkreditiv (vor allem,
wenn es sich um ein unwiderrufliches,
bestéatigtes Akkreditiv handelt) heute das
meistgewahlte Zahlungsinstrument im
kurzfristigen Exportgeschaft. Der Expor-

teur ist gegen einen Zahlungsausfall ge-
sichert, und der Importeur wei3, dass die
Zahlung nur dann geleistet wird, wenn
alle Akkreditivbedingungen erfullt sind.

Im kurzfristigen Exportgeschéft gibt es
Sonderformen, wie z. B. Leasing, Factor-
ing und Trade-Finance-Strukturen. Auch
hier sind potenzielle Zahlungsrisiken fir
den Exporteur zu beachten und eventu-
ell abzusichern. So muss der Exporteur
z. B. beim Leasing nicht nur die Bonitat
des auslandischen Leasingnehmers be-
werten, sondern auch das La&nderrisiko
(Einsatzort des Exportguts) und eventuell
das Wahrungsrisiko beurteilen, falls die
Leistung der Leasingraten in Fremdwah-
rung vereinbart wurde.

Auch beim Factoring und bei Trade-
Finance-Strukturen wird die Bonitat des
Importeurs gepruft. Als Sicherungsinstru-
mente kdnnen Kreditversicherungen und
entsprechende Wahrungssicherungsge-
schéfte (Hedging) dienen.

Instrumente zur Absicherung
mittel-/langfristiger Zahlungs-
risiken

Wenn die mit dem Importeur getroffene
Zahlungsvereinbarung ein Jahr Uber-
steigt, spricht man von mittel-/langfristi-
gen Zahlungstrisiken. Ublicherweise han-
delt es sich um klassische Besteller- oder
um Lieferantenkredite. In beiden Fallen
kénnen durch entsprechende Siche-
rungsinstrumente flr den Exporteur (oder
die finanzierende Bank) die Zahlungsrisi-
ken minimiert werden.

Der klassische Bestellerkredit (Grafik 1)
ist zweckgebunden, d. h. der Kreditbe-
trag dient dem Importeur ausschlieBlich
zur Bezahlung des Importguts. Die Basis
fur einen Bestellerkredit bildet der Export-
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vertrag, der zwischen Exporteur und Im-
porteur geschlossen wird. Obligatorisch
fur einen Bestellerkredit, der von einer
staatlichen Kreditversicherung gedeckt
und abgesichert werden soll, ist die
Anzahlung in Hoéhe von mindestens
15 % des Bestellvolumens.

Die Anzahlung muss vor dem Versand/
der Verschiffung der Ware beim Exporteur
eingegangen sein (bei mehreren Teillie-
ferungen ist auch eine anteilige Leistung
der Anzahlung vor jeder Lieferung mog-
lich). Entsprechend dem Lieferfortschritt
wird auch der Kredit (maximal 85 % des
Bestellvolumens zuzlglich der Versiche-
rungspramie, die haufig mitfinanziert wird)
an den Exporteur ausgezahilt, bis die Wa-
re komplett ausgeliefert und kreditseitig
Vollauszahlung erreicht ist.

Die Ruckzahlung des Kredits erfolgt vom
Importeur in gleich hohen Halbjahresra-
ten direkt an die Bank. Die Bank ist durch
die Deckungszusage der Exportkredit-
versicherung (oder einer privaten Risiko-
versicherung) vor einem Zahlungsausfall
geschutzt.

Ein mittel-/langfristiger Lieferantenkredit
entspricht einem verlangerten Zahlungs-
ziel. Das entstehende Zahlungsrisiko soll-

te vom Exporteur abgesichert werden,
um die wirtschaftliche Tragfahigkeit des
Unternehmens im Insolvenzfall des Impor-
teurs sicherzustellen. Hier kann ebenfalls
eine staatliche Exportkreditversicherung
(z. B. EulerHermes) oder eine private Ri-
sikoversicherung zur Risikominimierung
eingesetzt werden.

Der Exporteur sollte intern genau prufen,
wie viel Kapital durch das verlangerte
Zahlungsziel gebunden wird, um diese
Kosten in das Exportprodukt einzurech-
nen. Durch Kreditversicherungen ge-
deckte Lieferantenkredite kénnen u. U.
(in Abhangigkeit vom Grundgeschéft,
dem Risikoland und der Laufzeit) von in-
landischen Banken refinanziert werden,
sodass dem Exporteur kein Liquiditats-
nachteil entsteht.

Dabei ist zu beachten, dass es nicht zu ei-
ner vollstandigen Ubernahme kommt, da
ein Selbstbehalt in Hohe von 5 % beim Ex-
porteur verbleibt. Dieser Selbstbehalt wird
von Banken angerechnet und verbleibt in
der Risikohemisphére des exportierenden
Unternehmens.

Ein Forderungsverkauf (Factoring) bietet
eine weitere Mdéglichkeit fir den Expor-
teur, ein verlangertes Zahlungsziel abzusi-
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Grafik 1: Finanzierungsstruktur eines klassichen Bestellerkredits mit der Absicherung durch eine

Exportkreditversicherung.
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chern und Liquiditat fur das Unternehmen
zu generieren. Bei ,echtem Factoring®
Ubernimmt der Finanzierungspartner
die Refinanzierung und zuséatzlich das
Ausfallrisiko des Importeurs — allerdings
gegen einen Risikoabschlag, den der Ex-
porteur an seinen Kunden durchreichen
kann, wenn er den Betrag zuvor in den
Warenwert einkalkuliert hat.

Gedeckte Finanzierungen als
Vertriebsférderung nutzen

In den letzten Jahren konnte beobachtet
werden, dass Exporteure vermehrt Zu-
schlage fur Projekte bekamen, wenn sie
eine bedarfsgerechte Finanzierung mit
dem Exportprodukt anbieten konnten.
Was z. B. bei chinesischen Exporteuren
gang und gebe ist, scheint also auch
deutschen Exporteuren zu héheren Rea-
lisationschancen zu verhelfen. Bei 6ffentli-
chen Ausschreibungen ist immer haufiger
der Hinweis zu finden, dass das Angebot
einer adaquaten (und attraktiven) Finan-
zierungslésung mit zusatzlichen Punkten
bei der Auswertung belohnt wird.

An dieser Stelle sei nochmals auf die
Rolle hingewiesen, die Deckungen von
EulerHermes und/oder privaten Risikover-
sicherungen spielen: Diese Instrumente
ermoglichen in vielen Fallen die Abga-
be von Finanzierungsangeboten durch
deutsche oder europaische Banken als
Bestellerkredit oder als verlangerter Lie-
ferantenkredit (mit Refinanzierung durch
eine Bank) und damit die Blndelung
von ,Produkt & Finanzierung®, die dann
als Paketlésung dem Importeur bzw. der
ausschreibenden Stelle angeboten wer-
den kann.

Diese Paketldésung ist v. a. in Landern
attraktiv, in denen das lokale Zinsniveau
deutlich héher liegt als in Europa oder
in denen langfristige Finanzierungen fur
Investitionsguter nicht oder nur schwer
verfugbar sind. Letzteres ist Ublicherweise
in Schwellen- oder Entwicklungslandern
der Fall, da es dort oft im lokalen Banken-
markt an langfristiger Refinanzierung fehlt
und somit die Lokalbanken nur kurzfristi-
ge Kredite anbieten kénnen.

Zoll.Export 04/14



2 2ol Export

Export- und Zollpraxis kompakt

Deutsches Exportvertrag Ministerium
Unternehmen Anzahlung (15% Besteller /
Exporteur Tioterung (Importeur)

Auszahlung des
Kredits (85%)

Co-Unterzeichnung
des Kreditvertrags

Deckungs-
vereinbarung

EulerHermes

Exportkredit-
versicherung

Deckungs-
zusage

Deckung

Bank / Finanzinstitut

Kreditgeber und
Begiinstigter der

|
|
'
|
1
|
|
1
|
|
'
|
|
'
|
|
'
|
1
1
|
1
|
'
v

Kredit-
vertrag

Finanzministerium

Offizieller
Kreditnehmer

Riickzahlung des
Kredits (85%)

Grafik 2: Finanzierungsstruktur der beschriebenen Fallstudie mit auseinanderfallendem Besteller und

Kreditnehmer.

Fallstudie

Ein deutsches mittelstdndisches Unter-
nehmen erhielt einen Auftrag aus West-
afrika zur Lieferung einer Flotte von Spe-
zialfahrzeugen auf Basis eines deutschen
Fahrzeugmodells. Der Besteller war ein
Ministerium, der Kredithehmer das lokale
Finanzministerium.

Der Exporteur bot an, sich um eine at-
traktive Finanzierung aus Deutschland zu
bemuhen, um es dem Besteller zu ermég-
lichen, statt eines relativ kleinen Projekts
mit geringer Stliickzahl an Fahrzeugen ein
vielfach gréBeres mit deutlich héherer Vi-
sibilitat und Offentlichkeitswirksamkeit zu
implementieren. Zudem konnte bei einer
groBen Flotte bezlglich des Fahrzeugprei-
ses ein attraktiver Mengenrabatt gewahrt
werden.

Verglichen mit einem klassischen Be-
stellerkredit lag die Besonderheit dieses
Projekts darin, dass Besteller und Kre-
ditnehmer auseinanderfielen (Grafik 2).
Ublicherweise kommt ein Besteller fiir die
Ruckzahlung seines Kredits selbst auf —
wenn es sich jedoch um Transaktionen
im offentlichen Sektor handelt, ist es keine
Seltenheit, dass aus regulatorischen Grin-
den nur das Finanzministerium Kreditver-
trdge unterzeichnen darf.

Folglich mussten in beiden Ministerien un-
terschiedliche Entscheidungswege einge-
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halten und zusétzlich der Regelprozess der
nationalen Ausschreibungsbehdrde befolgt
werden. Auch die vertragliche Dokumenta-
tion der Transaktion wurde komplexer:

o Der Exportvertrag zwischen Besteller
(beschaffendes Ministerium) und Ex-
porteur wurde vom Finanzministerium
co-unterzeichnet.

e Der Kreditvertrag zwischen Bank und
Finanzministerium (als Zahlungsver-
pflichtetem) wurde vom Besteller (be-
schaffendes Ministerium) co-unter-
schrieben.

Die Anzahlung von 15 % wurde aus dem
Projektbudget des bestellenden Ministe-
riums geleistet. Die Finanzierung der 85
% wurde von einer deutschen Geschafts-
bank dank einer Finanzkreditdeckung von
EulerHermes dargestellt. Das Gesamtpro-
jekt konnte somit erheblich ausgeweitet
werden.

Die Vorteile fir den Besteller lagen auf der
Hand: Durch diese Finanzierungsstruktur
lieB sich eine erheblich langere Laufzeit
realisieren, als auf dem lokalen Banken-
markt zu diesem Zeitpunkt mdglich gewe-
sen ware. Zudem konnte der Kredit durch
die Deckung von EulerHermes zu duBerst
attraktiven Konditionen abgeschlossen
werden. Letztlich lag der Zinssatz sogar
unterhalb der Finanzierungskosten, die
das Finanzministerium des Landes fur Eu-
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robonds gleicher Laufzeit am Kapitalmarkt
entrichten muss.

Der deutsche Exporteur konnte durch die
Bundelung ,Exportprodukt & Finanzierung*“
ein weit gréBeres als das urspriinglich als
Direktgeschéft geplante Projekt realisieren.
Seine Vorteile sind offensichtlich: Generie-
rung eines hdheren Umsatzes und Ertrags
bei gleichzeitiger Sicherung der Mitarbeiter-
auslastung — und das, ohne héhere Risiken
zu tragen als bei einem Direktgeschéaft. Die
zusatzlichen Kosten fiir die Strukturierung
des Kredits durch einen externen Dienst-
leister hatten sich deutlich gelohnt.

Fazit

Zahlungsrisiken aus Exportgeschéften
sollten von Unternehmen adaquat bertck-
sichtigt werden, um Zahlungsausféllen
vorzubeugen und die eigene wirtschaftli-
che Basis zu sichern. Vor allem Exportkre-
ditversicherungen lassen sich gleichzeitig
als gute Vertriebsargumente nutzen — er-
greifen Sie die unternehmerischen Chan-
cen, die sich lhnen bieten und profitieren
Sie von sicheren Zahlungsstrukturen!

Chiara-Felicitas Otto

ist Geschaftsfihrerin
der exficon GmbH in
Frankfurt am Main, ei-
ner Beratungsfirma, die
sich auf die Strukturie-
rung von Finanzierungslésungen fur
Projekt- und Exportfinanzierungen in
Schwellen- und Entwicklungslandern
spezialisiert hat. exficon arbeitet bran-
chentbergreifend mit europaischen
Mittelstandlern und Projektentwicklern
zusammen und konnte bis heute zahl-
reiche Projekte erfolgreich mit ihnen
realisieren.

Kontakt: chiara-felicitas.otto@exficon.de
Internet: www.exficon.de
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Checkliste

zu Exportgeschafte absichern, Zahlungsrisiken minimieren

Wenn Exporteure mittel-/langfristige Bestellerkredite oder (evtl. durch Banken
refinanzierte) Lieferantenkredite bei ihren Kunden als Vertriebsargument
einsetzen wollen, miissen einige Parameter geklart sein, bevor eine solche
Struktur implementiert werden kann.

Die entscheidungsrelevanten Punkte sind vom Einzelfall abhangig. Grundsatzlich sollten aber folgende Fragen
beantwortet werden kénnen:

Wie hoch sind politische und wirtschaftliche Risiken im Importland einzuschatzen?

e Hat der Exporteur bereits Erfahrungen in dem Land gesammelt?
e Handelt es sich um ein Entwicklungs- oder Schwellenland?
e |st der Importeur eventuell von vorherigen Geschéften bekannt?

Wie hoch ist die Abschlusswahrscheinlichkeit als Direktgeschéft (,cash and carry®)?

e Erhdéht ein glnstiges Finanzierungangebot die Attraktivitat des angebotenen Produkts des Exporteurs?
e Kann durch ein Angebotspaket ,Exportprodukt plus Finanzierung“ dem Importeur eventuell eine gréBere
Bestellung erméglicht werden?

e Im Fall einer 6ffentlichen Ausschreibung: Wurde die Abgabe eines Finanzierungsangebots gewtinscht?
Besteht bei der beschaffenden Stelle Finanzierungsbedarf fir das Projekt?

Wie sieht die Bankenlandschaft im Importland aus?

Wie steht es um die Verfiigbarkeit lokaler Finanzierungen?

e Ortslibliche Laufzeiten: Liegt die Ubliche Kreditlaufzeit (weit) unter der wirtschaftlichen Nutzungsdauer des
anzuschaffenden Investitionsguts?

e Ortsubliches Zinsniveau: Je héher das lokale Zinsniveau, desto attraktiver ist eine Finanzierung aus Deutsch-
land bzw. Europa.

Wie kreditwiirdig ist der Besteller bzw. der Importeur?

e Handelt es sich um ein staatliches Unternehmen oder eine staatliche Stelle (z. B. Ministerium), ist es wichtig
zu klaren, wer der Kreditnehmer sein wird. Wird eventuell eine Garantie des Finanzministeriums ausgestellt?

o |st der Besteller ein privatwirtschaftlich geflihrtes Unternehmen? Um die Bonitat zu prifen, werden Ubli-
cherweise die Jahresabschlusse der letzten drei Jahre gefordert (internationale Rechnungslegung, vom
Wirtschaftsprufer testiert). Bei nicht ausreichender Bonitét ist eventuell eine Garantie einer lokalen Bank als
zusatzliche Sicherheit notwendig.

Wie hoch ist der deutsche Liefer- und Leistungsanteil am Exportprojekt? Gibt es eventuell Teillieferungen

von Sublieferanten aus anderen europaischen Landern?

e Wird ein deutsches Warenursprungszeugnis ausgestellt, gibt es eventuell Deckungsméglichkeiten durch
EulerHermes. Auch européische Zulieferungen oder lokale Anteile (z. B. fur die Installation des
Exportguts) kénnen je nach Importland in gewissem Umfang mit einbezogen werden.

o |[st das Exportprodukt mehrheitlich aus dem Ausland bezogen und in Deutschland woméglich nur

endgefertigt oder ein reines Handelsprodukt, kann eventuell eine Finanzkreditdeckung einer pri-
vaten Kreditversicherung beantragt werden (Private Risk Insurance).
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