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DO 	 Durchführungsorganisation
DSCR 	 Debt Service Coverage Ratio (Schuldendienstdeckungsgrad)
EBRD	� European Bank for Reconstruction and Development  

(Europäische Bank für Wiederaufbau und Entwicklung)
ECA 	 Export Credit Agency (Exportkreditversicherung)
EIB 	 Europäische Investitionsbank
EIF 	 Entwicklungsinvestitionsfonds
ERA 	 Einheitliche Richtlinien und Gebräuche für Dokumenten-Akkreditive
ERI 	 Economic Return on Investment (gesamtwirtschaftliche Rentabilität der Investition)
ERP 	 European Recovery Program (Europäisches Wiederaufbau-Programm)
EZ 	 Entwicklungszusammenarbeit
FDI 	 Foreign Direct Investment (Ausländische Direktinvestitionen)
FRI 	 Financial Return on Investment (Finanzielle Rentabilität der Investition)
FZ 	 Finanzielle Zusammenarbeit
GIZ 	 Gesellschaft für Internationale Zusammenarbeit
GPN 	 General Procurement Notice (Generelle Beschaffungsbenachrichtigung)
GTAI 	 Germany Trade and Invest
IBRD	� International Bank for Reconstruction and Development 

(Internationale Bank für Wiederaufbau und Entwicklung) (Weltbankgruppe)
ICIEC	� Islamic Corporation for the Insurance of Investment and Export Credit 

(Islamische Investitions- und Exportkreditversicherung)

6



ICSID	� International Centre for Settlement of Investment Disputes 
(Internationales Schiedsgericht bei Investitionsstreitigkeiten) (Weltbankgruppe)

IDA	� International Development Association  
(Internationale Entwicklungsagentur) (Weltbankgruppe)

IsDB 	 Islamic Development Bank
IFC	 International Finance Corporation (Weltbankgruppe)
IFRS	� International Financial Reporting Standards (Internationale Rechnungslegungs

vorschriften für Unternehmen)
IFV 	 Investitionsförderungs- und -schutzverträge
IMF 	 International Monetary Fund (Internationaler Währungsfonds)
IPA 	 Instrument for Pre-Accession Assistance (Vorbeitrittshilfe der EU)
IPP 	 Independent Power Producer (Unabhängiger Stromerzeuger)
ISBP	� International Standard Banking Practice (Standardisierte Internationale Bankenpraxis 

für die Dokumentenprüfung)
KfW 	 Kreditanstalt für Wiederaufbau
KMU 	 Kleine und mittlere Unternehmen
KWG 	 Kreditwesengesetz
L/C 	 Letter of Credit (Akkreditiv)
MENA 	 Middle East & North Africa
MIGA	� Multilateral Investment Guarantee Agency  

(Internationale Agentur für Investitionsgarantien) (Weltbankgruppe)
MOS 	 Monthly Operational Summary (Monatlich aktualisierte Projektdatenbank)
NDB 	 New Development Bank (ehemals BRICS Development Bank)
NIF 	 Nachbarschafts-Investitionsfazilität
OECD	� Organisation for Economic Cooperation and Development 

(Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung)
PAD 	 Project Appraisal Document (Projektgenehmigungsdokument)
PID 	 Project Initiation Document (Projektinformationsblatt)
PPA 	 Power Purchase Agreement (Stromabnahmevertrag)
PPP 	 Public Private Partnership (Öffentlich-private Partnerschaft)
PRAG 	 Practical Guide for EU Tenders (Anleitung für EU-Auschreibungen)
SPN 	 Specific Procurement Notice (Spezifische Beschaffungsbenachrichtigung)
TZ 	 Technische Zusammenarbeit
UCP	 Uniform Customs and Practice for Documentary Credits

7ABKÜRZUNGSVERZEICHNIS



1. Einleitung

Bei der Erschließung von Auslandsmärkten spielt 
die Finanzierung von Export- und Investitionsvor-
haben, das Financial Engineering, eine zentrale 
Rolle. Dabei geht es bei vielen Auslandsprojekten 
vor allem um die Absicherung von Risiken, aber 
auch um den Zugang zu Fremdfinanzierungen. 

Aufgabenstellung „Financial Engineering“

Bei Vertragsverhandlungen mit den interna
tionalen Geschäftspartnern geht es nicht allein 
um Preise, Lieferzeiten und Produkteigen
schaften. Häufig erwarten die Geschäftspartner 
auch, dass der deutsche Exporteur die Finan-
zierung gleich mitliefert. 
 
Für diese Aufgabenstellung gibt es selbst bei 
kleineren Grundgeschäften vielfältige profes-
sionelle Lösungen, die einen zeitnahen Liquidi-
tätsfluss sicherstellen. Hinzu kommt, dass die 
optimal auf die jeweiligen Handelsaktivitäten 
abgestimmte Finanzierung eines Unterneh-
mens einen besonderen Wettbewerbsfaktor im 
internationalen Geschäft darstellt. 
 
Eine gut strukturierte Kombination aus Risiko-
absicherung und Liquiditätsoptimierung schafft 
zusätzlichen finanziellen Freiraum. 

Unternehmen der Branche klimafreundliche Ener-
gielösungen müssen im Zuge globaler Anforderun-
gen neue Exportaufgaben erfüllen und orientieren 
sich zunehmend ins Ausland. Deutsche Unterneh-
men sind dabei sowohl im produzierenden Bereich 
als auch auf allen anderen Stufen der Wertschöp-
fungskette weltweit vertreten und genießen auf-
grund von langjähriger Erfahrung und hohem 
Qualitätsanspruch einen ausgezeichneten Ruf. 
Allerdings ist der Eintritt in neue Märkte, vor allem 
außerhalb der Europäischen Union, geprägt von 
zusätzlichen Risiken und Unwägbarkeiten, wie die 
Abbildung 1 beschreibt. Diese Risiken gilt es zu 
analysieren, zu bewerten und zu beherrschen.

Mit der vorliegenden Finanzierungsstudie bietet 
die Exportinitiative Energie eine praxisorientierte 
Unterstützung beim Internationalisierungsprozess 
deutscher Unternehmen. Bei der Erschließung 
neuer Märkte ist es bedeutsam, dass die Anbieter 
im internationalen Anlagengeschäft neben der 
technischen Kompetenz, dem Technical Enginee­
ring, angepasste Finanzierungskonzepte – das 
Financial Engineering – liefern. Die vorliegende 
Studie zeigt Finanzierungsoptionen auf, die bei der 
Realisierung sämtlicher Phasen der Wertschöp-
fungskette von Relevanz sind. Gerade in den risiko-
reicheren Entwicklungs- und Schwellenländern ist 
eine Absicherung gegen das Risiko eines Zahlungs-
ausfalls und des politischen Risikos sehr wichtig, 
vor allem wenn eine Finanzierung benötigt wird. 

Die Studie soll helfen, deutsche Unternehmen im 
internationalen Finanzierungsumfeld sowie im 
„Förderdschungel“ sicher zu navigieren und die Ab
wicklung von tragfähigen Projekten zu erleichtern.
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Über diese Studie

Vor dem Hintergrund einer starken internationa-
len Wettbewerbssituation müssen deutsche Liefe-
ranten und Anlagenbauer für klimafreundliche 
Energielösungen ihre Kompetenz nicht nur im 
technischen, sondern auch im finanztechnischen 
Bereich weiter ausbauen. Die maßgeschneiderte 
Finanzierungslösung wird zum entscheidenden 
komparativen Konkurrenzvorteil für die Auftrags-
akquisition. 

Für die Methodik der Studie zur Außenhandels
finanzierung wurde folgende Systematisierung 
gewählt:

	• Länderrisiko Kategorie
	• Instrumente der Außenhandelsfinanzierung 

und Zahlungssicherungsinstrumente
	• Fristigkeit der Finanzierung

	• Anbieter von Finanzierungsmitteln – inländische 
Banken, internationale Banken, Spezialinstitute 
(AKA Ausfuhrkredit Gesellschaft, KfW Banken-
gruppe), supranationale Finanzinstitutionen 
(multilaterale Entwicklungsbanken)

Unternehmen, die sich den internationalen Markt 
für klimafreundliche Energielösungen erschließen 
möchten, haben eine breite Vielfalt an Möglichkeiten 
der Mittelbeschaffung, die in der Abbildung 2 dar-
gestellt ist. 

Die Strukturierung dieser Absicherungs- und Finan-
zierungsinstrumente sowie ihre Einsatzmöglich-
keiten für die unterschiedlichsten Exportaufgaben 
werden im Detail in den Kapiteln 3 bis 9 beschrieben.   

Informationsbeschaffung
und -bewertung

Herausforderungen der
Internationalisierung

Begrenzte eigene
Unternehmensressourcen

Andere rechtliche
Rahmenbedingungen

im Zielland

Strategie und
Planung

Unvertraute
„Spielregeln“ im fremden

Finanzierungsumfeld

Zusammengehen mit
lokalem Partner

Finanzierung des
Exportobjekts oder

der Investition

Kulturbedingte
Unterschiede

Abbildung 1: Markteintrittsrisiken und Marktbedingungen im Auslandsengagement

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Thematische Gliederung der Studie

Bevor das Unternehmen mit dem Design der eige-
nen Konzeption einer Projektrealisierung für inter-
nationale Märkte beginnt, muss es sich mit dem 
lokalen Energiemarkt und den vorhandenen För-
der- und Finanzierungsmechanismen vertraut 
machen. Ziel der Studie ist es, deutschen Unter-
nehmen genau jene Informationen über Finanzie-
rungsoptionen in internationalen Märkten für kli-
mafreundliche Energielösungen zur Verfügung zu 
stellen, die sie für eine effektive sowie kosten- und 
risikooptimierte Planung des Markteintritts benö-
tigen. Die Studie präsentiert praxisnahe Informa-
tionen. Die relevanten Finanzierungsmöglichkeiten 
und Zahlungsabsicherungsinstrumente werden 
kompakt und leicht verständlich dargestellt. 

Das breite Instrumentarium beim Dokumentären 
Auslandszahlungsverkehr bietet diverse Möglich
keiten der Zahlungsabsicherung und Finanzierung 
von Auslandsprojekten (Kapitel 3). 

Ausführlich wird die klassische Exportfinanzierung 
mit den begleitenden Absicherungsinstrumenten 

der deutschen Exportförderung – den Exportkredit­
garantien des Bundes (das Hermes Instrumenta-
rium) – dargestellt. Neben der staatlichen Export-
absicherung spielen für die Absicherung von 
Zahlungsrisiken im Zusammenhang mit Projekten 
in Industrieländern die privaten Exportkreditversi­
cherer eine bedeutende Rolle (Kapitel 4).

Das Instrument des Forderungsverkaufs und der For­
faitierung ist eine Variante, das Liquiditätsmanage
ment im Unternehmen zu verbessern (Kapitel 5).

Die AKA Ausfuhrkreditgesellschaft bietet die Mög-
lichkeit, auch kleinvolumige Exportfinanzierungen 
zu realisieren (Kapitel 6). 

Das Thema „Crowd-Financing“ und „Crowd Inves­
ting“ wird zukünftig für Projekte der erneuerbaren 
Energien und der Energieeffizienz an Bedeutung 
gewinnen. Insbesondere Nachrangdarlehen sind 
eine interessante Finanzierungsalternative für  
Projektentwicklungen im Bereich der klimafreund-
lichen Energielösungen bzw. für die Strukturierung 
von Bürgerenergieprojekten – zunehmend auch  
im Ausland. Neben dieser Finanzierungsmethodik 

Deutsche Förderbanken
Innovationsdarlehen

Internationale
Entwicklungsbanken

Geber�nanzierung
Finanzierungsoptionen Projekt�nanzierung

Energie-Contracting

Instrumente der
Zahlungssicherung
Hermesdeckungen

Abbildung 2: Finanzierungsoptionen

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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sollten auch Leasingkonstrukte in die Konzept
planung aufgenommen werden (Kapitel 7.4).

Strukturierte Finanzierungen werden immer stärker 
zur Realisierung von Infrastruktureinrichtungen 
auf der Basis erneuerbare Energien/innovative 
Energielösungen angewendet. Da dieser Projekt
typus primär für Großprojekte infrage kommt, 
werden in der Basisstudie zusätzlich die Aspekte 
Zulieferungen sowie Ingenieurdienstleistungen 
(„Lender‘s Engineer“) herausgearbeitet. Als ein  
weiteres Themenfeld wird vornehmlich für den 
Sektor Energieeffizienz die Struktur von Contrac­
ting-Modellen erläutert (Kapitel 7).

Innovationsdarlehen der KfW Förderbank sowie der 
Förderbanken der Bundesländer als zinsgünstige 
Förderkredite können von kleinen- und mittel-
ständischen Unternehmen (KMU) für ihre Interna-
tionalisierungsstrategie genutzt werden (Kapitel 8).

Bei der Markterschließung in Schwellen- und  
Entwicklungsländern spielen die Finanzierungs­
fazilitäten der Entwicklungsbanken eine wichtige 
Rolle. Internationale Finanzierungsinstitutionen 
und Entwicklungsbanken sowie die deutsche KfW 
Entwicklungsbank stellen in einem Großteil der 
weniger industrialisierten Länder in erheblichem 
Umfang Finanzmittel für wirtschaftliche Entwick-
lungsprojekte bereit, wobei ein bedeutender Finan-
zierungsschwerpunkt der Sektor erneuerbare Ener-
gien/Energieeffizienz ist. Die Projektausschreibungen 
sind für Consulting-Unternehmen, die Zulieferindus­
trie, Generalunternehmer sowie Projektentwickler 
von Relevanz.  

Die Nutzung von Finanzierungen über die inter
nationalen Finanzierungsinstitutionen sowie die 
deutsche KfW Entwicklungsbank ist ein von deut-
schen Unternehmen oft noch unerschlossenes  
Terrain. Dies trifft vor allem für kleine- und mittel-
ständische Unternehmen (KMU) zu. Die aus den 

Ausschreibungs- und Förderprogrammen resultie-
renden Aufträge eröffnen vielfältige Exportchancen, 
die eine effektive und kostenoptimierte Marktein-
trittsstrategie ermöglichen. 

Im Kapitel Finanzierungsfazilitäten der Entwick­
lungsbanken wird den Unternehmen das Konzept 
des Finanzierungs-Marketings vorgestellt. Beschrie-
ben wird der Aufbau eines effizienten Informations-
managements. Der Projekterfolg resultiert aus der 
frühestmöglichen Identifikation von Projektchancen 
(Kapitel 9).

Praxisbeispiele zu den vorgestellten Instrumenten 
ergänzen die allgemein gehaltenen Informationen. 
Besonders hervorgehobene Textstellen enthalten 
wertvolle Expertentipps, die wichtige Hinweise 
geben oder vor Hindernissen und Fehlern warnen. 

Im Anhang sind hilfreiche Kontaktdaten, weiterfüh-
rende Internetadressen sowie Literaturhinweise auf-
gelistet. Genutzte Literaturstellen bzw. Informations-
quellen werden im Quellenverzeichnis genannt.

Die Studie ist als praktischer Leitfaden konzipiert, 
der im „Institutionen- und Förderdschungel“ eine 
erste Orientierung geben soll. In übersichtlicher 
Weise werden die Faktoren erläutert, die bei einem 
Auslandsengagement in Entwicklungsländern und 
der Nutzung von Finanzierungsfazilitäten der Ent-
wicklungsbanken von Bedeutung sind.

Die Studie wurde im Zeitraum Oktober/November 
2021 vollständig überarbeitet und aktualisiert.

Text und Redaktion 
Project Finance International, Dr. Joachim Richter
77736 Zell am Harmersbach, www.project-finance.de
Redaktionelle Beiträge
Project Finance International, Helmut Rimmler
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2. �Grundlagen zur 
Außenhandelsfinanzierung
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2.1 Einleitung

Bei der Evaluierung der Finanzierungsoptionen für 
ein Exportgeschäft gilt es zuallererst festzulegen, 
wer die Finanzierung benötigt – der ausländische 
Importeur, also Kunde, oder der deutsche Expor-
teur. Da insbesondere die mittel- und langfristige 
Finanzierung von Exportgeschäften die Liquidität 
des Exporteurs belasten würde, schalten viele 
Unternehmen bereits vor Angebotsabgabe Kredit-
institute ein, damit diese ein individuelles Finan-
zierungsangebot erstellen. 

Die Kreditwirtschaft unterstützt das Unternehmen 
bei seiner Internationalisierungsstrategie, indem sie 
Instrumente zur Außenhandelsfinanzierung und 
Zahlungsabwicklung bereitstellt, wirtschaftliche 
und politische Risiken analysiert sowie typische 
Risiken des Auslandsgeschäfts absichert.

Grundsätzlich wird zwischen folgenden Finanzie-
rungsoptionen unterschieden: 

2.2 �Der Weg zu einer erfolgreichen 
Exportfinanzierung

Letztendlich ist die Frage der Finanzierung ein ent-
scheidender Erfolgsfaktor. Das Chance-Risiko-Ver-
hältnis stimmt in vielen Fällen, ist aber natürlich 
für jedes Projekt separat zu bestimmen und zu eva-
luieren. Eine detaillierte Analyse des Exportge-
schäfts mit Know-how im Zielmarkt vor Ort ist 
unabdingbar. 

Quelle: Rödl & Partner, Finanzierung von Erneuerbaren 
Energien auf internationalen Märkten, 2016

Die wichtigste Vorbereitung für das Gespräch mit 
der finanzierenden Hausbank ist die Ausarbeitung 
eines gut strukturierten und informativen Projekt-
memorandums. Sehr oft scheitert das Exportge-
schäft an der unzureichenden Beschreibung der 
Transaktion. Eine faire und sachgemäße Beurtei-
lung des Kreditwunsches für das Exportgeschäft ist 
ohne aussagekräftige Informationen nicht möglich. 
In vielen Fällen ist das Projektmemorandum zu 
„techniklastig“ (Schritt 2 in Abb. 3). 

Definition Kredittyp

Lieferantenkredit In diesem Fall gewährt der Exporteur seinem ausländischen Kunden ein Zahlungsziel. Die Fristigkeit 
variiert in den meisten Fällen zwischen 30 und 360 Tagen. Je länger die Fristigkeit, desto höher die 
Liquiditätsbelastung. Der Exporteur sollte die Möglichkeit der Forfaitierung prüfen (siehe Kapitel 5.2).

Bestellerkredit Hierbei handelt es sich um einen Kredit, der dem Besteller nicht vom Lieferanten (Lieferantenkredit), 
sondern von einer Bank gewährt wird. In der Regel werden alle Zahlungsverpflichtungen des Kunden, 
mit Ausnahme der An- und Zwischenzahlung, durch die Bank erfüllt. Der Vorteil für den Lieferanten 
liegt in der Entlastung von Bilanz und Kreditlinien. Je nach Länder- und Käuferrisiko fordert die Bank 
entsprechende Maßnahmen der Kreditbesicherung (siehe Kapitel 4).

Strukturierte Projektfinanzierung Dieser Projekttypus kommt nur für großvolumige Projektentwicklungen infrage. Er ist durch kom-
plexe wirtschaftliche, rechtliche, steuerrechtliche Vertragsgestaltungen gekennzeichnet. Der Investor 
muss als Voraussetzung für die Gewährung von Fremdkapital ca. 30 Prozent Eigenkapital für die 
Projektgesellschaft bereitstellen. Die Finanzierung der Projektgesellschaft erfolgt dabei meist ohne 
die klassischen „banküblichen“ Besicherungsinstrumente. Die wesentliche Sicherheit stellt der 
zukünftige aus den Projekterträgen erwirtschaftete Kapitalfluss (Cashflow) dar (siehe Kapitel 7).

Unternehmensfinanzierung   
Innovationsdarlehen

Oftmals benötigt der Unternehmer zur Vorbereitung/Umsetzung seiner Exportstrategie ein so 
genanntes Innovationsdarlehen. Dieses wird in der Regel von den Förderbanken der Bundesländer 
oder der KfW Förderbank vergeben (siehe Kapitel 8.2 – „Fit für den Weltmarkt“).

Tabelle 1: Finanzierungsoptionen

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Außenhandelsfinanzierung, 2013
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Banker sind Finanziers, keine Ingenieure. Sie unter
suchen die Gewinn- und Verlustrechnungen, die 
Bilanzen und diverse Finanzkennzahlen der aus-
ländischen Kreditnehmer, also meist der Importeure, 
führen eine Risikoevaluierung des ausländischen 
Kunden durch und analysieren den Sektor, in dem 
Ex- und Importeur tätig sind. Die Bank muss in die 
Lage versetzt werden, alle relevanten Abläufe des 
Exportgeschäfts nachvollziehen zu können.

Quelle: Bundesverband deutscher Banken:  
Außenhandelsfinanzierung, 2013

Folgende Punkte müssen in der Projektbeschrei-
bung dargestellt werden:

	• Unternehmensprofil des Exporteurs mit finanziel-
len Kennzahlen und generelle Exporterfahrung

	• Unternehmensprofil des Importeurs mit  
finanziellen Kennzahlen

	• Beschreibung des Exportgeschäfts (Zielland, 
Technologie, vorhandenes Know-how) 

	• Darstellung der vertraglichen Verantwortung 
des Exporteurs 

	• Projektdurchführungsdauer (Liefer- und  
Leistungsfristen bis zur Erfüllung der vertrag
lichen Verpflichtung)

	• indikative Höhe des benötigten Kredits
	• Zahlungsziele, gewünschte Laufzeit des Kredits
	• Projekt-Referenzen 

In der nachfolgenden Abbildung sind die Einzel-
schritte zu der Finanzierung eines Exportgeschäfts 
beschrieben:

Länderbewertung Zielmarkt

Länderbewertung Zielmarkt

1

2

3

4

5

6

7

8

Ausarbeitung des Projektmemorandums

Identi�kation von Risikobereichen und Risikoallokationen

Recherche der Finanzierungsmöglichkeiten und der Zahlungsinstrumente;
Identi�kation des Finanziers

Formulierung der Liefer- und Zahlungsbedingungen mit dem ausländischen Kunden

Erarbeitung eines Finanzierungskonzepts unter Berücksichtigung der Einbeziehung 
von Exportkreditversicherungen

Antragstellung bei Kreditversicherer und Liefervertragsverhandlung

Unterzeichnung Kreditvertrag

Schrittfolge der Finanzierung eines Exportgeschäfts

Abbildung 3: Schrittfolge einer Exportfinanzierung

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Die Banken unterliegen bei ihrer Risikobeurteilung 
der Kreditkunden den strengen gesetzlichen Rege-
lungen des Kreditwesengesetzes (KWG). Konkret 
beruhen die Vorgaben für das Ratingverfahren auf 

den von einem internationalen Ausschuss erarbei-
teten Eigenkapitalvorschriften für Kreditinstitute 
(Basel III). 

Das Bankengespräch

Die Bank muss sich ein möglichst genaues Bild vom Exportvorhaben machen, um die damit verbundenen 
Risiken einschätzen zu können. Dafür benötigt sie eine Reihe von Unterlagen, die das Unternehmen 
bereits vor dem ersten Gespräch zur Verfügung stellen muss. 

Eine professionelle Ausarbeitung der Unterlagen reflektiert für die Bank die professionelle Umsetzung 
des Exportvorhabens.

Die Beurteilung, ob sich ein Kreditgeschäft lohnt, ist komplex. Schließlich muss die Bank in Betracht  
ziehen, dass sie das verliehene Geld gar nicht oder nur teilweise zurückbekommt.

Dieses Ausfallrisiko ist natürlich bei jedem Kreditnehmer unterschiedlich. Es hängt von der individuellen 
Unternehmenssituation ab. Die Bank bedient sich daher eines so genannten Ratings, mit dem sie die 
Kreditwürdigkeit (Bonität) jedes einzelnen Kreditnehmers sowie die Exporttransaktion bewertet. Das 
heißt, sie schätzt die Wahrscheinlichkeit ab, dass ein Kreditnehmer seinen Kredit auch zurückzahlen wird. 

Bei der Ermittlung des Risikos, das mit einem Kredit bzw. der Finanzierung eines Exportgeschäfts ver-
bunden ist, spielt nicht nur die Kreditwürdigkeit des Kunden eine Rolle, sondern auch die Sicherheiten, 
die er zur Verfügung stellen kann, werden berücksichtigt. Diese Sicherheiten müssen im Falle eines Kre-
ditausfalls verwertet werden können. Dies mindert die Verluste der Bank. 

Aus der individuellen Kreditwürdigkeit des Unternehmens, den dargestellten Sicherheiten, der Evaluierung 
des Exportgeschäfts sowie der Art und Laufzeit des Kredits ermittelt die Bank die Höhe des Kreditrisikos, 
das sie bei einem Kreditvertrag eingeht. Dies ist Grundlage für die Kreditentscheidung. Bei einer Zusage 
ist das Risiko zudem ausschlaggebend für den Preis und die weiteren Konditionen eines Kredits.

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Vorbereitung auf das Bankgespräch, 2010
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2.3 �Risikoanalyse im Unternehmen und 
Länderrisiko-Bewertung

Der Ausbau von klimafreundlichen Energielösun-
gen findet je nach der energiepolitischen Ausrich-
tung weltweit unter unterschiedlichsten Marktbe-
dingungen statt. Gerade für Unternehmen, die sich 
das erste Mal einem neuen Markt nähern, erschwe-
ren zahlreiche offene makroökonomische, rechtli-
che und steuerrechtliche Fragen den erfolgreichen 
Markteintritt. Hierzu zählen weiterhin politische, 
regulatorische und Währungsrisiken. 

Quelle: Rödl & Partner: Finanzierung von Erneuerbaren 
Energien auf internationalen Märkten, 2016

Für die Ausarbeitung der Internationalisierungs-
strategie, die Evaluierung eines Markteintritts und 
die Festlegung der notwendigen Finanzierungs- und 
Absicherungsinstrumente ist die Kategorisierung 
des Ziellandes, das zunächst auf seine politische 
Stabilität sowie implizierte Sicherheitsaspekte un
tersucht werden muss, eine wichtige Maßnahme 
(Schritt 1, Abb. 3). Letztendlich muss sich der Unter
nehmer der Frage stellen: „Welches Risiko bin ich 
bereit auf mich zu nehmen?“

Grundsätzlich wird unterschieden zwischen Ländern 
der Euro-Zone sowie OECD- bzw. Industrieländern 
mit keinem oder geringem Länderrisiko und Schwel
len- und Entwicklungsländern. Hilfreich ist die 
Risikokategorisierung der Organisation für wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung 
(OECD) sowie der Weltbank. 

Sehr gute Informationen vermitteln die Kennzah-
len des „World Factbook“ der Central Intelligence 
Agency (CIA). In den Kategorien „Geography“,  
„People and Society“, „Environment“, „Economy“, 

„Energy“, „Communication“, „Transportation“, 
„Military and Security“ vermittelt das Yearbook 
umfassende und auch vergleichende Analysen und 
Daten zu jedem Staat der Erde. Die aktuelle Aus-
gabe vom Dezember 2021 ist jetzt abrufbar unter: 
https://www.cia.gov/the-world-factbook/

Die Ländereinteilung nach dem jeweiligen Pro-
Kopf-Einkommen durch die Weltbank erfolgt auf 
der Basis des jährlichen Bruttonationaleinkom-
mens in US-Dollar. 

Die Länder werden in vier Einkommenskategorien 
eingeteilt:

	• geringes Einkommen (Low Income): 	  
1.045 US-Dollar oder weniger (Entwicklungsland)

	• mittleres Einkommen, unterer Teil (Lower 
Middle Income): 1.046 bis 4.045 US-Dollar  
(Entwicklungsland)

	• mittleres Einkommen, oberer Teil (Upper 
Middle Income): 4.046 bis 12.535 US-Dollar 
(Schwellenland)

	• hohes Einkommen (High Income):  
mehr als 12.536 US-Dollar (Industrieland)

Coface bietet auf Basis von weltweiten Unterneh-
mensdaten und Länderbewertungen ein hilfreiches 
Tool, das als Frühwarnsystem genutzt werden kann.

Quelle: Coface Jahrbuch Länderrisiken, 2021

Die nachfolgende „Risiko-Weltkarte“ der Coface 
bietet einen kompakten Überblick der aktuellen 
Länderrisiken. Berücksichtigt werden zwei wesent-
liche Faktoren – Sicherheitsrisiken (Konflikte und 
Terrorismus) sowie politisch-soziale Risiken. Die 
Bandbreite der Risikoevaluierung reicht von A1 
(sehr gering) bis E (extrem). 
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Die Länderbewertung (Country Rating) der inter-
nationalen Ratingagenturen sind ein weiteres be
währtes Instrument für die erste Risikoanalyse.  
Die Börsenzeitung publiziert die periodisch aktua-
lisierten Länderbewertungen der drei wichtigsten 
internationalen Ratingagenturen Standard & Poor‘s, 
Fitch, Moody‘s. Die Komplexität der Finanzierung 
und des Risikomanagements korreliert mit der 
Risikobewertung der Ratingagenturen – je höher 
das Länderrisiko, desto schwieriger und aufwendiger 
die Finanzierung und Strukturierung des Export-
geschäfts. Berücksichtigt werden muss neben den 
makroökonomischen und geopolitischen Aussich-
ten aber auch das Zahlungsverhalten der lokalen 
Unternehmen (Importeure) und der staatlichen 

Institutionen, die ja auch oft als Auftraggeber fun-
gieren. Wichtige Aspekte sind die Transparenz der 
Unternehmensbilanzen sowie der Gläubigerschutz 
im jeweiligen Land (Schritt 3, Abb. 3).

Prüfungsaspekte Länderanalyse:

	• makroökonomische und politische Aspekte
	• politische Entwicklung
	• institutionelle Rahmenbedingungen 
	• Förderinstrumente erneuerbare Energien/ 

Energieeffizienz
	• Konjunkturentwicklung
	• Zahlungsfähigkeit des Staates
	• Auslandsverschuldung

161 COUNTRIES UNDER 
THE MAGNIFYING GLASS
A UNIQUE METHODOLOGY
•  Macroeconomic expertise in assessing country risk

•  Comprehension of the business environment

•  Microeconomic data collected over 70 years  
  of payment experience
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Abbildung 4: Weltkarte der Länderrisiken

Quelle: Compagnie Française d‘Assurance pour le Commerce Extérieur SA, - Coface, 2019
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	• Währungsreserven
	• Verfassung des Bankensystems 

Die länderspezifischen Finanzierungs-Factsheets 
der Exportinitiative Energie vermitteln eine kom-
pakte Zusammenfassung der makroökonomischen 
Daten. Zusätzlich geben sie einen Überblick zu einer 
Vielzahl von Finanzierungsoptionen. 

Bei der Risikoanalyse des Importeurs, also der  
Unternehmensbewertung, müssen verschiedene 
Faktoren wie finanzielle Stärke, Ertragskraft,  
Zahlungsfähigkeit, das wirtschaftliche Umfeld und 
das Unternehmensmanagement berücksichtigt 

werden. Die Analyse ist Grundlage für die Portfo-
liosteuerung des Exporteurs. Diese Informationen 
müssen auch in den Antrag für eine Exportkredit-
versicherung einfließen (siehe Kapitel 4). 

Prüfungsaspekte Unternehmensanalyse:

	• Bewertung des Geschäftsumfelds
	• Qualität und Verfügbarkeit von Finanz

informationen
	• Rechtsschutz für Gläubiger und Effizienz  

des Forderungseinzugs
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3.1 Einleitung

Geschäfte mit Handelspartnern in anderen Ländern 
sind häufig mit größeren Risiken verbunden als im 
Inland. Der Handelspartner und sein Umfeld sind 
aufgrund der Entfernung oder anderer Bedingun-
gen im jeweiligen Land oft schwer einzuschätzen, 
die Informationen über seine Bonität fallweise 
unzureichend. Angesichts schwieriger Rechtsdurch-
setzungsmöglichkeiten und lang dauernder Ge
richtsverfahren empfiehlt sich die Vereinbarung 
gesicherter Zahlungsformen. Da das Risiko einer 
Zahlungsverzögerung bei ungesicherten Lieferfor-
derungen bei Auslandsgeschäften hoch ist, ist eine 
gute Zahlungsabsicherung für Geschäfte wichtig.
Daher ist es zwingend notwendig, dass die Bedingun­
gen der Zahlungsabwicklung im Liefer- bzw. Kauf­
vertrag festgeschrieben werden. So werden die Risiken 
möglichst gering gehalten.

Die gebräuchlichsten Instrumente zur Absicherung 
kurzfristiger Forderungen sind das Dokumenten
inkasso (Kapitel 3.2), Zahlungsgarantien mit und 
ohne Rückhaftung einer Bank (Kapitel 3.3) sowie 
bestätigte und unbestätigte Akkreditive (Kapitel 3.4).

Beim dokumentären Auslandszahlungsverkehr wird 
der reine Geldtransfer um zusätzliche Risikoab­
sicherungsinstrumente ergänzt. Zahlungen, die mit-
tels Inkasso oder Akkreditiv abgewickelt werden, 
bezeichnet man häufig auch als „dokumentäre 
Zahlungen“. Alle übrigen Zahlungen werden auch 
als „nicht dokumentär“, „ungesicherte“ oder „reine“ 
Zahlungen („clean payment“) bezeichnet. 

Einen ersten Überblick über die Charakteristika und 
Einsatzfelder der vorgestellten Zahlungssicherungs-
instrumente vermittelt Tabelle 2. In den nachfolgen-
den Kapiteln 3.2 bis 3.6 werden die Instrumente im 
Detail erläutert.

Empfohlener Einsatz

Dokumenteninkasso Einsatz nur bei stabiler Lieferanten-Kunden-Beziehung; nur bei Ländern ohne politisches Risiko und ohne  
Devisenbewirtschaftung 
Beim Dokumenteninkasso handelt es sich um ein „Zug um Zug Geschäft“, bei dem die Banken eng in die  
Zahlungsabwicklung einbezogen werden.
(siehe Kapitel 3.2)

Direkte Bankgarantie Nur empfehlenswert in Ländern ohne politisches Risiko; unwiderrufliche Zahlungsverpflichtung der Bank des 
Importeurs; ausstellende Bank muss sehr gute Bonität vorweisen
(siehe Kapitel 3.3)

Indirekte Bankgarantie Garantie wird durch Hausbank in Deutschland im Auftrag der Bank des Importeurs ausgestellt; dadurch kein  
politisches Risiko für den Exporteur, wirtschaftliches Risiko liegt bei deutscher Hausbank 
Konsequenz: höhere Gebühren als bei der direkten Bankgarantie
(siehe Kapitel 3.3)

Dokumentenakkreditiv 
(Letter of Credit)

Vor allem Exportgeschäfte in Schwellen- und Entwicklungsländern lassen sich über dieses Instrument ab
sichern. Dokumentenakkreditive dienen der Finanzierung, Zahlungsabwicklung und Sicherung von Ausfuhren.
Das Akkreditiv beinhaltet das Zahlungsversprechen der Bank des Importeurs. Mit einem Akkreditiv hat der 
Exporteur das Bonitätsrisiko des Importeurs ausgeschaltet. 
Durch eine Bestätigung können zusätzlich das Bonitätsrisiko der Importeursbank sowie das politische Risiko des 
Importeurlandes ausgeschaltet werden. 
(siehe Kapitel 3.4)

Tabelle 2: Instrumente der Zahlungssicherung 

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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3.2 Das Dokumenteninkasso

Vertragspartner, die über langjährige erfolgreiche 
Geschäftsbeziehungen bekannt sind, wählen häufig 
das Dokumenteninkasso. Beim Dokumenteninkasso 
verpflichtet sich der Importeur, die Ware vor Erhalt 
der Dokumente, die ihm die Verfügungsgewalt über 
die Ware gewähren, zu bezahlen oder ein Akzept zu 
leisten. 

Der generelle Ablauf bei einem Dokumenteninkasso 
ist folgender: Der Exporteur beauftragt seine Haus-
bank (Einreicherbank), die im Liefer- bzw. Kaufver-
trag vereinbarten Dokumente mit den vereinbarten 
Inkassoweisungen an die Bank des Käufers (Inkasso-
bank) zu senden und den Rechnungsbetrag ent-
sprechend einzuziehen. 

Grundsätzlich sind die folgenden zwei Varianten 
möglich:

	• Aushändigung der Dokumente gegen direkten 
Einzug der Zahlung (Zahlung per Sicht) 

	• Bei Gewährung eines Zahlungsziels: Aushändi-
gung der Dokumente gegen Akzeptierung eines 
Wechsels oder gegen unwiderrufliche Zahlungs-
bestätigung der Inkassobank (Bank des Impor-
teurs)

Bei Dokumenteninkassi handelt es sich um ein 
„Zug-um-Zug-Geschäft“, bei dem die Banken eng  
in die Zahlungsabwicklung einbezogen werden. 
Sofern der Exporteur mit seinem Geschäftspartner 
im Kaufvertrag die Zahlungsbedingungen „Doku-
mente gegen Zahlung“ oder „Dokumente gegen 
Akzept“ vereinbart hat, wickelt die Bank für den 
Exporteur das Inkasso der Dokumente ab.

In Abbildung 5 und in der Schrittfolge ist der 
Ablauf des Dokumenteninkassos beschrieben:

Falls das Versanddokument unter den Inkassodo-
kumenten ein Traditionspapier (z. B. Seekonnosse-
ment) ist, spricht man von einem echten Inkasso. 
Erst wenn der Käufer das Inkasso einlöst – die Han
delsrechnung also bezahlt –, erhält er die Dokumente 
inkl. Traditionspapier ausgehändigt. Nur damit kann 
er die Ware in Empfang nehmen.

Quelle: UniCredit Bank AG, Dokumenteninkasso und  
Akkreditiv, 2012

Der Exporteur händigt somit die Ware, die durch 
die Dokumente verkörpert wird, nur bei Erfüllung 
der oben dargestellten Gegenleistung aus. Der Im
porteur gelangt nicht in den Besitz der Dokumente 
und damit der Ware, bevor der Rechnungsbetrag 
bezahlt wurde. Dadurch schaltet der Exporteur das 
Risiko aus, dass der Importeur die Ware nicht bezahlt, 
obwohl er sie erhalten hat. Die Gefahr, dass der 
Importeur die Aufnahme der Dokumente verweigert 
oder die Aufnahme verspätet erfolgt, bleibt jedoch 
bestehen. 

Quelle: Bundesverband deutscher Banken,  

Außenhandelsfinanzierung, 2013

In der Praxis erledigen viele Handelspartner bei 
Exportgeschäften in die EU-Länder bei einem  
stabilen Exporteur-Kunde-Verhältnis ein Dokumen-
teninkasso auch mithilfe ihres Spediteurs. Der Spe-
diteur bestätigt dann dem Käufer die Übernahme 
und Verschiffung der Sendung, behält aber die Do
kumente, bis der Verkäufer bestätigt, die Zahlung 
vom Importeur erhalten zu haben. 

Die Ausführung der Inkassoaufträge unterliegt den 
international weitgehend anerkannten „Einheit
lichen Richtlinien für Inkassi“, Revision 522 der 
Internationalen Handelskammer, Paris. Um Miss-
verständnisse auszuschließen, müssen sie aus-
drücklich dem einzelnen Inkassoauftrag zugrunde 
gelegt werden.
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Der Exporteur erbringt erhebliche Vorleistungen 
durch Produktion oder Einkauf sowie Lieferung der 
Ware. Er muss darauf vertrauen, dass sein Käufer 
die Dokumente annimmt bzw. den Wechsel akzep-
tiert und den Kaufpreis bezahlt. Als zusätzliches 
Risiko ist an die eventuelle Unmöglichkeit des Rück-
transports der Ware zu denken. Die Bank des Im
porteurs haftet nicht für die Zahlung des Rechnungs-
betrags. Sie darf allerdings die Dokumente nicht 
vor Zahlung aushändigen. Sie haftet auch nicht für 
die Richtigkeit und den Inhalt der Dokumente. Nur 
der Importeur haftet gegenüber dem Exporteur für 
die Begleichung der Handelsrechnung.

Quelle: ERSTE Group, Dokumenteninkasso, 2021

Das Dokumenteninkasso ist sicherer als ein reines 
Zahlungsversprechen des Kunden. Diese Zahlungs-
sicherung ist ein Kompromiss, wenn der Importeur 
aus Kostengründen keine Erstellung eines Akkre
ditivs (siehe Kapitel 3.4.) wünscht. Das Dokumen-
teninkasso stellt ein Instrument der Dokumenten­
sicherung dar – ein Zahlungssicherungsinstrument 
ist es nicht. 

(2) Inkassoauftrag und  
 Einreichung der  
 Dokumente mit  
 Zahlungsbedingung  
 gegen

 • Zahlung (d/p)

 oder 

 • Akzeptierung
  eines Wechsels 
  (d/a)

(6) Gutschrift des  
 Inkassoerlöses  
 abzüglich  
 Provision/
 Spesen

(4) Vorlage der Dokumente  
 an Importeur 
 gegen

 • Zahlung des 
  Inkassoerlöses
  (d/p)

 oder

 • des vom Importeur
  akzeptierten
  Wechsels (d/a)

(1) Kaufvertrag mit Vereinbarung zum 
 Dokumenteninkasso

(3) Weiterleitung der Dokumente zum 
 Inkasso

(5) Weiterleitung der Zahlung/Anschaffung 
 des Inkassoerlöses oder Ermächtigung zur 
 Kontobelastung

Bank des 
Importeurs

Vorlegende Bank/
Inkassostelle

Bank des 
Exporteurs

Einreicherbank/
Inkassobank

Exporteur Importeur

Abbildung 5: Dokumenteninkasso

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Außenhandelsfinanzierung, 2013
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Risiken des Exporteurs

Zahlungsrisiko 
	• Zahlungsunfähigkeit des Importeurs
	• Zahlungsunwilligkeit des Importeurs
	• mögliche Devisenbeschränkungen im Lande des Importeurs 

Währungsrisiko 
	• Der Wechselkurs der vereinbarten Währung könnte bis zum Zeitpunkt des Zahlungseingangs fallen.

Postlaufrisiko
	• Verlust der Dokumente auf dem Postweg

Evtl. Wechseleinlösungsrisiko
	• Die Dokumente wurden gegen Akzeptierung eines Wechsels ausgehändigt, der Wechsel bleibt jedoch 

bei Fälligkeit unbezahlt. 

Ratschlag

Die Bezahlung der Lieferung per Dokumenteninkasso sollte der Exporteur nur vereinbaren, wenn er aus 
langjähriger Geschäftsbeziehung keinen Zweifel an der Zahlungsfähigkeit des Importeurs und seinem 
Willen zur Erfüllung der Vertragsbedingungen hat. Der Exporteur sollte zudem die politischen, wirt-
schaftlichen und rechtlichen Risiken des Importlandes als stabil einschätzen. Wichtig ist, dass im Land 
des Importeurs keine Devisenbewirtschaftung herrscht oder Importbeschränkungen bestehen. 

Daher wird empfohlen, das Dokumenteninkasso nur bei Exportgeschäften in der Europäischen Union 
und in OECD-Ländern zu nutzen.

Spätestens beim Erstellen des Inkassoauftrags muss der Exporteur nochmals prüfen, ob:

	• alle vom Käufer verlangten bzw. im Kaufvertrag vereinbarten Dokumente vollzählig vorhanden sind
	• alle Dokumente vollständig und korrekt ausgestellt wurden
	• sämtliche durch das Importland vorgeschriebenen Dokumente beigebracht wurden
	• Legalisierungen bzw. Konsulatsbeglaubigungen, soweit erforderlich, vorliegen
	• die Papiere ordnungsgemäß unterzeichnet sind
	• Konnossemente, Versicherungsdokumente und Wechsel, soweit erforderlich, indossiert sind,  

da die Banken bei einem Dokumenteninkasso eine derartige Prüfung nicht vornehmen
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3.3 Die Bankgarantie

Die Bankgarantie ist die unwiderrufliche Zahlungs-
verpflichtung der Bank des Importeurs (Garantin) 
zur Absicherung von bestimmten vertraglich ver-
einbarten Leistungs- und/oder Zahlungsverpflich-
tungen des ausländischen Vertragspartners bei 
Exportgeschäften („Sicherungsfunktion“). Im Auftrag 
des Importeurs (Garantieauftraggeber) übernimmt 
dessen Hausbank im Zielland die abstrakte (vom 
Grundgeschäft unabhängige) Verpflichtung, einen 
Geldbetrag an den Garantienehmer (hier: Exporteur) 
zu bezahlen, sofern die in der Garantie definierten 
Voraussetzungen erfüllt sind. 

Für die Garantie gibt es kein einheitliches interna-
tionales Recht. Maßgebend ist das für die Garantie 
jeweils geltende nationale Recht.

Bei der Bankgarantie unterscheidet man zwei 
Varianten: 

	• Direkte Bankgarantie: Die Garantie wird von  
der Bank des Importeurs direkt zugunsten des 
Exporteurs ausgestellt. Hierbei ist vom Expor-
teur zu beachten, dass die Bonität der garantie-
stellenden Bank ausreichend sein muss. Außer-
dem muss das Länderrisiko des Landes der 
ausstellenden Bank akzeptabel sein. 

	• Indirekte Bankgarantie: Hierbei beauftragt die 
Bank des Importeurs die Exporteurs-Bank, eine 
Zahlungsgarantie unter Rückhaftung der Im
porteurs-Bank auszustellen. Dies ist die für den 
Exporteur sicherste Variante, da der Exporteur 
die Zahlung im Garantiefall von seiner Bank in 
Deutschland erhält. Allerdings fallen hier auch 
höhere Kosten an, da sowohl Importeurs-Bank als 
auch Exporteurs-Bank ihre Gebühren in Rech-
nung stellen. Es gilt im Liefervertrag festzulegen, 
wer die Kosten trägt. 

Die Bankgarantie ist zahlbar auf erste schriftliche 
Anforderung des Garantienehmers (Exporteurs) 
und dessen Erklärung, dass eine bestimmte vertrag-
lich vereinbarte Leistung oder Zahlungsverpflich-
tung nicht erfüllt worden ist. Die Garantie ist ein 
Vertrag zwischen der Bank des Importeurs und dem 
Begünstigten (Exporteur) im Auftrag des Kunden 
der Bank (Importeur), der in der Regel Geschäfts-
partner des Begünstigten ist. Die Bank des Impor-
teurs ist bei ordnungsgemäßer Inanspruchnahme 
auf erste Anforderung und der Erklärung des Be
günstigten, dass der in der Garantie genannte Garan
tiefall eingetreten ist, zur Zahlung verpflichtet 
(„formeller“ Garantiefall).

Quelle: Bundesverband deutscher Banken,  

Außenhandelsfinanzierung, 2013

Die Zahlungsgarantie besichert somit den An
spruch des Verkäufers (Exporteurs) auf Zahlung  
des Kaufpreises durch den Käufer. Der Garantie
betrag entspricht in der Regel dem Wert des Liefer
gegenstands. Die Laufzeit der Garantie endet eine 
angemessene Frist nach der Fälligkeit des Kaufpreises/ 
der Kaufpreisraten, um dem Begünstigten die frist-
gemäße Inanspruchnahme der Garantie nach Fällig-
keit des Kaufpreises/der Kaufpreisraten zu ermög-
lichen. Die Eckdaten für die Bankgarantie sollten 
im Liefervertrag unstrittig festgeschrieben sein. Es 
empfiehlt sich, dem Liefervertrag den entsprechen-
den geforderten Garantietext beizufügen. Dieser 
sollte mit der Hausbank im Vorfeld abgestimmt 
werden.

In Abbildung 6 sind die Einzelschritte bei der indi-
rekten Garantiestellung dargestellt. Es wird grund-
sätzlich zur indirekten Bankgarantie geraten, da 
deutsches Recht gilt, das wirtschaftliche Risiko bei 
der Hausbank liegt und das politische Risiko ausge-
schlossen ist.
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Ausländischer
Importeur

Deutscher
Exporteur/

Begünstigter

Bank des 
Importeurs

Bank des
Exporteurs

Auftrag zur Erstellung
einer Zahlungsgarantie
unter Rückhaftung der

Bank des Importeurs

Auftrag zur Garantieerstellung
an Hausbank

Liefervertrag

Ausstellung der Garantie
nach lokalem Recht

Abbildung 6: Schrittfolge bei der Stellung einer indirekten Bankgarantie 

Quelle: BMWK, eigene Darstellung

Die wesentlichen Bestandteile der Garantie:

Eine Präambel, in der das Grundgeschäft bezeichnet wird, auf das sich die Garantie bezieht (insbesondere 
Namen und Adressen der Geschäftspartner des Grundgeschäfts, Art des Grundgeschäfts mit Vertrags-
nummer und/oder Datum des Vertragsabschlusses, Art der zu erstellenden Garantie) 

Die unwiderrufliche und unbedingte Verpflichtungserklärung der Bank, dass sie auf erste schriftliche 
Anforderung des Begünstigten und – grundsätzlich – dessen Erklärung, dass der in der Garantie 
bezeichnete Garantiefall eingetreten ist, bis zur Höhe des Garantiebetrags Zahlung leisten wird 

Eine Befristungsklausel, die die Dauer der Garantieverpflichtung eindeutig auf ein bestimmtes Datum 
begrenzt, bis zu dem eine eventuelle Inanspruchnahme bei der Bank eingegangen sein muss; in Ausnah-
mefällen die Klausel, dass die Garantie unbefristet ist. Zusätzlich zu den genannten Hauptbestandteilen 
können, je nach Garantieart und den Erfordernissen des Grundgeschäfts, noch weitere Klauseln, z. B. 
über den Zeitpunkt des Inkrafttretens der Garantie oder eine Reduzierungsklausel in Bezug auf den 
Garantiebetrag, in den Text einer Garantie aufgenommen werden.

Quelle: UniCredit Bank AG, Die Bankgarantie im Außenhandel, 2012
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Stand-by Letter of Credit (L/C)

Der „Stand-by Letter of Credit“ ist in seiner Kon
struktion eine dem Akkreditiv (siehe Kapitel 3.4) 
verwandte Zahlungsverpflichtung, hat jedoch primär 
die Funktion einer Garantie. Er ist vorwiegend im 
amerikanischen und asiatischen Raum gebräuch-
lich, da dort nicht alle Banken Garantien erstellen 
dürfen bzw. infolge einer Usance nicht erstellen. 

Beim Stand-by Letter of Credit erfolgt Zahlung auf 
erste Anforderung gegen Vorlage einer schriftlichen 
Erklärung des Begünstigten (Exporteurs), dass ein 

bestimmter Tatbestand (Rückzahlung eines Kredits, 
Zahlung eines Kaufpreises etc.) nicht erfüllt worden 
ist, und gegen Vorlage eines vom Begünstigten auf 
die Garantiebank gezogenen Wechsels, der traditio-
nell die Funktion einer „Inanspruchnahmeerklä-
rung“ hat, d. h. nicht als Zahlungsinstrument ver-
wendet wird. Die Vorlage weiterer Dokumente als 
Voraussetzung für die Zahlung kann vorgeschrie-
ben werden. Stand-by Letters of Credit unterliegen 
gemäß Vereinbarung grundsätzlich den Einheitlichen 
Richtlinien der Internationalen Handelskammer 
für Dokumenten-Akkreditive (derzeit: ERA 600, 
Revision 2007).

Textbeispiel für eine Zahlungsgarantie

Payment Guarantee no. ... for ...
 
Dear Sir or Madam, 

We are informed that on ... you signed the contract no. ... with Messrs. ...(hereinafter “Buyer”) for the 
supply of ... with a total contract value of .... 

Under the terms of this contract, the Buyer is required to furnish a bank guarantee in your favour in the 
amount of ... securing the fulfilment of its payment obligations. At the Buyer’s request, we, XXXXXXXX, 
hereby issue this guarantee and irrevocably undertake to pay to you any amount up to a maximum of ... 
(in words: ...) upon your first written demand (by original letter) stating that the Buyer has not fulfilled 
its payment obligations under the above contract when due.
 
This guarantee expires when this guarantee document has been returned to us, at the latest, however, 
on ..., unless your demand hereunder has been received by XXXXX, ..., not later than on this date either 
in writing (by original letter) or by telecommunication (fax, tested telex/SWIFT, but not E-Mail or tele-
phone) to be followed promptly by your original letter. 

The fees and expenses charged by our bank are for the Buyer’s account. All other costs are to be borne 
by you. 
Yours sincerely,

Quelle: UniCredit Bank AG, Die Bankgarantie im Außenhandel, 2012
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3.4 Das Akkreditiv (Letter of Credit)

Das Dokumentenakkreditiv (im Englischen Letter of 
Credit – L/C) ist ein bewährtes Zahlungssicherungs-
instrument im Außenhandel. Vor allem Exportge­
schäfte in Schwellen- und Entwicklungsländern las-
sen sich über dieses Instrument absichern. 

Bei Akkreditiven ist zu unterscheiden zwischen:

	• Sicht-Akkreditiven
	• Nachsicht-Akkreditiven = „deferred payment“ 

Akkreditiven 

Das Sicht-Akkreditiv sieht die sofortige Zahlung 
gegen Vorlage akkreditivkonformer Dokumente vor. 
Nachsicht-Akkreditiv steht für eine hinausgescho-
bene Zahlung. Der Exporteur gewährt somit seinem 
Kunden einen Zahlungsaufschub (Lieferantenkredit).
Beim Dokumentenakkreditiv beauftragt der Impor-
teur eine Bank, innerhalb einer bestimmten Frist 
und gegen Vorlage der im Akkreditiv bezeichneten 
Dokumente einen bestimmten Betrag an den Ex
porteur auszuzahlen. Das Akkreditiv beinhaltet im 
Unterschied zum Dokumenteninkasso neben dem 
Zahlungsversprechen des Importeurs zusätzlich 
das Zahlungsversprechen der Bank. Die Akkreditiv-
verpflichtung ist abstrakt, d. h. vom zugrunde liegen-
den Kaufvertrag losgelöst.

Praxisbeispiel:  Zahlungsbedingung Dokumentenakkreditiv

Die „Beispiel GmbH“ als Exporteur schließt zum 1. Februar 2017 einen Kaufvertrag über die Lieferung 
einer Solaranlage im Wert von einer Million Euro mit der Smith Ltd., Indonesien. Der Kaufvertrag ent-
hält eine Akkreditivklausel. Danach hat der Exporteur (die „Beispiel GmbH“) als Nachweis über die 
erfolgte Lieferung der Anlage folgende Dokumente vorzulegen: Rechnung, Lieferschein, Packliste und 
Versicherungspolice.

Der Importeur (die Smith Ltd.) beantragt bei seiner Bank (Akkreditivbank) die so genannte Eröffnung eines 
Akkreditivs. Durch das Akkreditiv verpflichtet sich die Bank, bei Vorliegen vereinbarter Bedingungen 
(hier: die Vorlage der o. g. Dokumente als Nachweis einer korrekten Lieferung) den Rechnungsbetrag an 
den Exporteur, d. h. die „Beispiel GmbH“, zu leisten. Die Akkreditivbank teilt die Eröffnung des Akkreditivs 
der Hausbank der „Beispiel GmbH“ (Avisbank) mit. Diese wiederum informiert die „Beispiel GmbH“  
darüber mittels einer Kopie des Akkreditivs.

Erfolgt nunmehr seitens der „Beispiel GmbH“ der Versand der Ware an die Smith Ltd., übermittelt die 
„Beispiel GmbH“ die als Nachweis geforderten Dokumente an ihre Bank, die Avisbank. Diese prüft die 
Dokumente, anschließend erfolgt die Auszahlung des Rechnungsbetrags in Höhe von einer Million Euro. 

Als Kosten fallen im Zusammenhang mit dem Akkreditiv eine Akkreditivprovision der Akkreditivbank an, 
die in der Regel der das Akkreditiv eröffnende Importeur zu tragen hat.

Quelle: Welt der BWL – Betriebswirtschaft in der Praxis, Dokumentenakkreditiv, 2017
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Bei Vorlage akkreditivkonformer Dokumente und 
Einhaltung der Akkreditivfristen kann die Zahlung 
aus dem Akkreditiv nicht verweigert werden. Etwaige 
Ansprüche des Importeurs gegen den Exporteur, 
z. B. aus Mängelrügen, können (mit Ausnahme einer 
einstweiligen Verfügung) nur außerhalb des Akkre-
ditivs geltend gemacht werden. Umgekehrt ist es für 
die Auszahlung des Akkreditivbetrags unerheblich, 
ob die Lieferung trotz fehlerhafter Dokumente ord-
nungsgemäß erfolgt ist: Die Auszahlung erfolgt nur 
gegen Vorlage akkreditivkonformer Dokumente. So
fern Dokumente nicht akkreditivkonform vorge-
legt werden, müssen diese auf Ermächtigungsbasis 
an die das Akkreditiv eröffnende Bank weitergelei-
tet werden, die dann vom Importeur die Bestätigung 
über die Aufnahme der Dokumente sowie die Er
mächtigung zur Zahlung unter dem L/C einholt. 

Eine Aufstellung aller akkreditivkonformen Doku-
mente ist im Anhang unter Kapitel 10.1 zusammen-
gestellt.

Mit einem Akkreditiv hat der Exporteur das Boni-
tätsrisiko des Importeurs ausgeschaltet. Der Expor-
teur muss klären, ob er zusätzlich eine Akkreditiv-
bestätigung wünscht, also seine Bank eine eigene 
Zahlungsverpflichtung in Form einer Bestätigung 
übernehmen will. Damit sichert er das wirtschaft
liche Risiko, dass die Akkreditivbank (= Bank des 
Importeurs) nicht zahlt, sowie das politische Risiko 
des jeweiligen Landes (z. B. Embargo, Unruhen, Zah-
lungsverbot) ab. Das Zahlungsversprechen der Bank 
des Exporteurs ist ebenfalls abstrakt, also vom Lie-
fergeschäft losgelöst, und durch die Übernahme 
des Länderrisikos sowie des Bonitätsrisikos der 
Bank des Importeurs mit Kosten verbunden. 

Sollte die Zahlungsbedingung „Akkreditivbestäti-
gung“ im Kaufvertrag nicht durchsetzbar sein, kann 
der Exporteur bei seiner Hausbank eine stille Bestä
tigung oder auch Dokumentenankaufzusage bean-
tragen. Damit ist die Bank des Exporteurs zwar 

kein Akkreditivbeteiligter, der Exporteur hat 
jedoch die Gewissheit, dass der Akkreditivgegen-
wert ausbezahlt wird. 

Bei Erstellen der für die Akkreditivabwicklung vor-
zulegenden Papiere sind äußerste Sorgfalt und eine 
Überprüfung der Übereinstimmung mit den Ak
kreditivbedingungen angeraten. Grundsätzlich ist 
zu empfehlen, dass im Auslandsgeschäft unerfah-
rene Exporteure sich bei der Ausformulierung des 
Akkreditivtextes den Rat von Experten einholen. 
Eine Vorprüfung durch die Hausbank des Expor-
teurs wird empfohlen. Der Exporteur muss sicher-
stellen, dass die Akkreditivbedingungen erfüllt 
werden. Grundsätzlich muss der Exporteur darauf 
achten, dass alle Angaben in allen vorzulegenden 
Dokumenten untereinander übereinstimmen.

Die Schrittfolge eines Akkreditivgeschäfts ist wie 
folgt beschrieben: 

Schrittfolge eines Akkreditivgeschäfts – siehe 
Abbildung 7
1.	 Exporteur und Importeur schließen Liefervertrag
2.	 Akkreditiv-Eröffnungsauftrag des Importeurs 

an seine Bank
3.	 Übermittlung der Akkreditiveröffnung über 

SWIFT an die avisierende Bank
4.	 Avisierung und evtl. Bestätigung an den Exporteur
5.	 Einreichung der Dokumente durch den Exporteur 

bei avisierender Bank nach erfolgter Lieferung
6.	 Prüfung der Dokumente und Feststellung der 

Übereinstimmung mit den Akkreditivbedingungen
7.	 Anforderung an Akkreditivbank und Auszahlung 

an den Exporteur, sofern es sich um ein bestätigtes 
L/C handelt und das L/C bei der avisierenden 
Bank zahlbar ist; gleichzeitige Übersendung der 
Dokumente seitens der avisierenden Bank an 
die Akkreditivbank

8.	 Übersendung der Dokumente seitens der Akkre-
ditivbank an den Importeur unter Belastung 
seines Kontos mit dem Dokumentengegenwert 
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Zu den zentralen Kostenelementen gehört die von 
der Bank des Exporteurs erhobene Provision für 
Avisierung und Akkreditivhandlungsgebühr. Letz-
tere ist abhängig von der Akkreditivhöhe. Gibt die 
Bank auch eine Akkreditivbestätigung (siehe oben), 
fällt eine Risikoprovision in Abhängigkeit vom Län-
der- und Kontrahentenrisiko an. Bei der Bank des 
Importeurs fallen eine Akkreditiverstellungsgebühr 
sowie Gebühren für die Dokumentenaufnahme und 
Abwicklung an. Der Exporteur kann die Kosten für 
die Risikoabsicherung in den Vertrag mit einkal
kulieren. Die Aufwendungen für die Akkreditiv
abwicklung werden in der Regel von Exporteur 
und Importeur gleichermaßen getragen.

Quelle: Bundesverband deutscher Banken e.V.  
Außenhandelsfinanzierung, 2013

Ausgestellt werden Akkreditive von den ausländi-
schen Banken gemäß „Uniform Customs and Prac-
tice for Documentary Credits“ (UCP 600) und der 
„International Standard Banking Practice“ (ISBP 
745). Beide Richtlinien befassen sich detailliert mit 
den „Einheitlichen Richtlinien und Gebräuchen  
für Dokumenten-Akkreditive“ (ERA) und zeigen,  
wie diese in die tägliche Praxis der Prüfung und 
Erstellung von Dokumenten integriert werden 
sollten. Sie erläutern, wie die Prüfung und Erstel-
lung von Dokumenten auch mit Bezug auf bestim-
mte Handelsdokumente wie Rechnungen, Trans-
portdokumente oder Ursprungszeugnisse erfolgen. 

Akkreditivbank
(Bank des Importeurs)

Ausländischer Importeur
(Akkreditivauftraggeber)

Avisierende Bank
(Bank des Exporteurs)

Deutscher Exporteur
(Begünstigter)
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Abbildung 7: Dokumentenakkreditiv

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Wichtig

Notwendig für die Akkreditivabwicklung ist die Kenntnis der im Außenhandel verwendeten Dokumente, 
von Transportdokumenten wie Ladeschein, Konnossement, Luftfrachtbrief oder Internationaler Spediteur-
übernahmebescheinigung bis hin zu Versicherungsdokumenten sowie Handels- und Zolldokumenten.
(Zusammenstellung siehe Anhang 10.1)

Der Exporteur muss grundsätzlich den gesamten Akkreditivinhalt sofort nach Erhalt auf seine Erfüllbarkeit 
prüfen.

Das Akkreditiv muss den Ort der Zahlbarstellung ausweisen. Dieser Ort kann die Avisbank im Inland 
(Hausbank des Exporteurs) oder die Akkreditivbank im Ausland (Geschäftsbank des Importeurs) sein.  
Für den Exporteur ist es günstiger, wenn das Akkreditiv im Inland zahlbar ist, da er durch Vorlage der 
Dokumente bei der Zahlstelle den Auszahlungsanspruch erworben hat. 

Es ist notwendig, die Einzelheiten des Akkreditivs schon im Kaufvertrag zu vereinbaren, um dadurch 
mehr Rechtssicherheit zu erreichen.

Vor Abschluss des Kaufvertrags sollte abgeklärt sein, dass die beteiligten Banken zur Durchführung des 
Akkreditivs bereit sind. Insbesondere der Importeur muss sicher sein, dass seine Kreditlinie ausreicht 
und seine Bank seine eigene Bonität für ausreichend hält und somit bereit ist, ein Akkreditiv in seinem 
Auftrag zu erstellen. Diese Fragen muss der deutsche Exporteur im Vorfeld des Exportgeschäfts klären.

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Außenhandelsfinanzierung, 2012

Wichtige Prüfung – nach Erhalt des Akkreditivs

	• Unterliegt das Akkreditiv den „Einheitlichen Richtlinien und Gebräuchen für Dokumenten- 
Akkreditive“ (ERA)?

	• Weist das Akkreditiv die im Vertrag vereinbarten Fristen aus? Die Verladefrist und die Gültigkeits-
dauer des Akkreditivs? 

	• Sind Versandart und -weg wie im Vertrag vereinbart? 
	• Stimmen die geforderten Dokumente mit dem Vertrag überein? 
	• Sind Namen und Adressen beider Parteien korrekt angegeben? 
	• Ist der Ort der Zahlbarstellung wie vereinbart? 

Quelle: Deutscher Sparkassenverlag, Außenhandelsfinanzierung, 2015
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Die überarbeitete Fassung der ISBP soll dazu bei-
tragen, Fehler und Abweichungen bei den Doku-
menten zu verringern und zudem eine weltweit 
einheitliche Auslegung der ERA zu erreichen. Zu 
beziehen ist die kostenpflichtige Publikation über 
den Webshop der internationalen Handelskammer 
www.iccgermany.de.

Quelle: IXPOS, Neues ICC-Regelwerk zur  

Außenhandelsfinanzierung, 2014

Eine weitere Maßnahme, das Risiko bei Exportge-
schäften in Schwellen- und Entwicklungsländern 
zu minimieren, ist die Nutzung der Absicherungs-
mechanismen der International Finance Corpora-
tion (IFC), der European Bank for Reconstruction 
and Development (EBRD) oder der Asiatischen 
Entwicklungsbank (ADB). Alle drei multilateralen 
Finanzinstitutionen werden im Kapitel 9 vorge-
stellt. 

Die Nutzung von so genannten „Trade Facilitation“-
Programmen kann sich als hilfreich erweisen. 
Hierbei gibt die multilaterale Finanzinstitution 
gegenüber der das Akkreditiv bestätigenden Bank 
(Bank des Exporteurs) eine Garantie ab, auf deren 
Basis dann auch längere Laufzeiten bestätigt wer-
den können. 

	• Der deutsche Exporteur erhält eine Akkreditiv-
bestätigung durch seine Hausbank.

	• Längere Akkreditivlaufzeiten für Exportgeschäfte 
in „Risikoländer“ können abgesichert werden.

Mit dem „Global Trade Finance Program“ haben 
die multilateralen Finanzinstitutionen ein Instru-
ment geschaffen, um die kommerzielle Absiche-
rung von Zahlungsströmen aus Risikoländern zu 
verbessern. In der Regel prüfen die deutschen Ban-
ken selber, ob eine Nutzung dieses Instruments 
Sinn macht. Die Antragstellung bei einem der  
Institute erfolgt entweder durch die akkreditiv-
eröffnende oder die akkreditivbestätigende Bank. 
Die „Global Trade Finance“-Programme der multi-
lateralen Finanzinstitutionen sind nur bei Geschäf-
ten in Schwellen- und Entwicklungsländern 
anwendbar.

Zusammenfassung

Dem Exporteur bietet ein Akkreditiv die Sicherheit, 
dass er seine Zahlung erhält, wenn er Dokumente 
vorlegt, die den Akkreditivbedingungen entspre-
chen. Der Erhalt der Zahlung kann schon direkt 
nach Versand der Ware erfolgen, was für den 
Exporteur sehr attraktiv ist, da es ihm frühzeitig 
Liquidität verschafft. Außerdem ist er im Falle eines 
bestätigten L/C durch das Zahlungsversprechen 
seiner Bank zusätzlich abgesichert.
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3.5 �Akkreditivanschlussfinanzierung  
(L/C with post-financing)

Grundsätzlich handelt es sich bei dieser Variante 
der Zahlungssicherung für den Exporteur um ein 
klassisches Akkreditivgeschäft. Die Akkreditiv-
Anschlussfinanzierung eröffnet ihm jedoch die 
Möglichkeit, seinem Kunden ein attraktives Zah-
lungsziel mit variablem Zins oder Festzinsverein-
barung einzuräumen. Ein im internationalen 
Geschäft interessanter Wettbewerbsvorteil.

Der Vorteil für den Importeur liegt in der zins-
günstigen kurz- bis mittelfristige Finanzierung für 
seine Importe, da die ausländische Bank eine güns-
tige Refinanzierung in Fremdwährung erhält. Für 
den Exporteur ist daher dieses Instrument ein 
zusätzliches Verkaufsargument. 

Die Abwicklung des Finanzierungsgeschäfts zwi-
schen den beiden Banken ist unkompliziert und 
wird standardmäßig via E-Mail oder SWIFT ab
gewickelt. Die Zahlungsfristen, die zwischen den 

Wichtig

Das Akkreditiv wird meistens aufgrund eines Kaufvertrags, der zwischen Käufer und Verkäufer abgeschlos-
sen wurde, eröffnet. Es ist dabei besonders wichtig, dass der Exporteur und sein Kunde bereits bei den Ver-
tragsverhandlungen die Bedingungen des Akkreditivs genau vereinbaren, um nachträgliche Änderungen 
des Akkreditivs, die dann oftmals nur sehr schwer zu erreichen sind, zu vermeiden. Der bloße Hinweis im 
Vertrag, dass ein Akkreditiv als Zahlungsform gewählt wurde, ist meist nicht ausreichend.

Die Zahlungsbedingung „Bestätigtes Dokumentenakkreditiv“ müssen der Exporteur und der Importeur  
vor Eröffnung des Akkreditivs vereinbaren, da der Auftrag zur Akkreditivbestätigung an das avisierende 
Kreditinstitut (Bank des Exporteurs) bereits bei Akkreditiveröffnung enthalten sein muss. Die Bank des 
Exporteurs prüft in diesem Fall die Bonität der Akkreditivbank und das Länderrisiko. 

Bei positiver Beurteilung wird sich die Exporteursbank bereit erklären, gegen Zahlung einer Bestätigungs-
provision die Akkreditivbestätigung durchzuführen. Damit wird das Kreditinstitut Akkreditivbeteiligter.

Quelle: Deutscher Sparkassenverlag, Außenhandelsfinanzierung, 2015

Ablauf

Der ausländische Kunde fordert seine Hausbank (akkreditiveröffnende Bank) auf, mit der Hausbank des 
Exporteurs eine kurz- bis mittelfristige Finanzierung in Fremdwährung (Euro oder US-Dollar) abzuschließen. 
Bei dem gegenwärtigen Niedrigzins-Szenario erhält die Bank des Importeurs Zinskonditionen zu extrem 
attraktiven Bedingungen. Der Interbankenkredit wird entweder auf Basis von Euribor + Marge oder US-
Dollar + Marge angeboten. Die Bank des Importeurs wird dadurch in die Lage versetzt, dem ausländi-
schen Kunden entweder einen Fremdwährungskredit oder ein Zahlungsziel in lokaler Währung einzu-
räumen.
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Banken vereinbart werden, liegen i. d. R. zwischen 
180 und 360 Tagen. Am Ablauf des Akkreditivge-
schäfts gemäß Abbildung 7 ändert sich nichts, mit 
der Ausnahme, dass noch der Passus „Kredittilgung“ 
zwischen Hausbank des Importeurs und Hausbank 
des Exporteurs dazukommt. Auch an der Verpflich-
tung des Exporteurs, die Dokumente sorgfältig zu 
prüfen, ändert sich nichts. Der Akkreditivbetrag 
wird fristgerecht von seiner Hausbank ausbezahlt. 

3.6 �Übertragbares Akkreditiv  
(Transferable L/C)

Handelt es sich bei dem Exporteur um ein Handels-
unternehmen oder einen Generalauftragnehmer, der 
gegenüber seinen Lieferanten Zahlungsverpflich-
tungen hat, kann als Zahlungssicherungsinstrument 
auch ein „übertragbares Akkreditiv“ vereinbart 
werden. Das übertragbare Akkreditiv ermöglicht 
dem Exporteur, das Akkreditiv auf seine Lieferan-
ten oder Hersteller als Zweitbegünstigte zu über-
tragen. Damit ist die Zahlungsverpflichtung des 
Exporteurs ohne Einsatz der eigenen Liquidität 
gegenüber seinen Lieferanten oder Unterauftrag-
nehmern abgesichert, sodass die Kreditlinie bei sei-
ner Hausbank nicht belastet wird.

Ein Akkreditiv kann nur übertragen werden, wenn 
es von der eröffnenden Bank ausdrücklich als 
„übertragbar“ (transferable) bezeichnet worden ist.

Quelle: wirtschaftslexikon.gabler.de/definition/uebertrag-
bares-akkreditiv-50023/version-273249, abgerufen Novem-
ber 2021   

Dieses Prozedere muss daher schon im Vorfeld der 
Vertragsverhandlungen für das Exportgeschäft mit 
dem Endkunden ausgehandelt werden. Auch muss 
die eigene Hausbank von Anfang an in die Entschei-
dungsfindung einbezogen werden.

Ein übertragbares Akkreditiv hat den Vorteil, dass 
die Zahlungsverpflichtung aus dem Originalakkre
ditiv direkt zugunsten des Zweitbegünstigten wirk-
sam wird. Enthält das Akkreditiv einen Bestätigungs-
vermerk, so muss auch das übertragene Akkreditiv 
immer bestätigt sein. 

Übertragbare Akkreditive können als Sicht-Akkre-
ditiv oder Nachsicht-Akkreditiv vereinbart werden. 
Die Übertragung, also Absicherung der eigenen 
Zahlungsverpflichtung des Exporteurs, kann auch 
auf mehrere Zweitbegünstigte aufgeteilt werden. 
Um dem Einsatzzweck gerecht zu werden, kann 
ein übertragbares Akkreditiv bei der Übertragung 
in gewissen Punkten geändert werden, wie bei-
spielsweise Akkreditivbetrag, Verfallsdatum oder 
Preis pro Einheit. 
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4. �Zahlungssicherung 
mit Exportkredit-
versicherungen
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4.1 Einleitung

Die deutschen staatlichen Exportkreditgarantien 
(so genannte Hermesdeckungen) sind ein bewähr-
tes Instrument der Risikovorsorge im Exportge-
schäft. Exportkreditgarantien des Bundes verein
fachen die Finanzierung einer Exporttransaktion. 
Bundesgedeckte Geschäfte lassen sich leichter und 
zu attraktiveren Konditionen finanzieren als 
Geschäfte ohne staatliche Rückendeckung.

Im Rahmen der Außenwirtschaftsförderung der 
Bundesregierung schützen die Exportkreditgaran-
tien deutsche Exporteure und Kreditinstitute vor 
Zahlungsausfall bei der Lieferung ins Ausland und 
sichern vor wirtschaftlichen und politischen Risiken 
aus Exportgeschäften. Das Risiko des Zahlungsaus-
falls liegt nicht mehr beim Exporteur und auch nicht 
bei der finanzierenden Bank, sondern wird zu einem 
Großteil auf die Bundesrepublik Deutschland über-
tragen. Hierfür zahlen die Deckungsnehmer eine 
risikoadäquate Versicherungsprämie (Entgelt). 

Quelle: Georg Fahrenschon et al.: Mittelstand – Motor und 

Zukunft der deutschen Wirtschaft, 2015

Die privaten Kreditversicherer werden im Kapitel 
4.4 vorgestellt. 

Im englischen Sprachraum werden die Institutionen 
„Export Credit Agencies“ (ECA) genannt. Trotz des 
Namens vergibt der Bund keine Kredite, die Garan-
tien sind in vielen Fällen jedoch die Voraussetzung 

für die Kreditvergabe. Ein weiterer Vorteil, langfris-
tige Exportprojekte über Exportkreditgarantien 
absichern zu lassen (siehe Kapitel 4.4), liegt in der 
besseren bilanziellen Bewertung dieser Engage-
ments. 

Mit 80,4 Prozent des Deckungsvolumens lag der 
Schwerpunkt der mit staatlichen Exportkreditga-
rantien gedeckten Lieferungen und Leistungen im 
Jahr 2020 in Schwellen- und Entwicklungsländern. 
Ohne die Exportkreditgarantien des Bundes wären 
zahlreiche Geschäfte in diesen Ländern und Regio-
nen nicht zustande gekommen. Vor allem kleine 
und mittelständische Unternehmen (KMU) nutz-
ten die Möglichkeit, ihre Exporte mit Exportkredit-
garantien gegen politische und wirtschaftliche 
Risiken abzusichern. 

Quelle: Exportkreditgarantien, Jahresbericht 2020

4.2 �Die Exportkreditgarantien des Bundes

Grundlagen

In Deutschland ist die Euler Hermes Aktiengesell-
schaft im Auftrag und auf Rechnung der Bundes
republik Deutschland mit der Durchführung der 
Exportkreditgarantien beauftragt. Weiterführende 
Informationen zu den Exportkreditgarantien (so 
genannte Hermesdeckungen) finden Sie unter: 
Grundzüge der Exportgarantien

Beispiel Forderungsverlust

Ein Forderungsausfall kann eine empfindliche Lücke in die Bilanz eines Unternehmens reißen,  
die häufig nur schwer wieder auszugleichen ist. 

Beispielsweise ist bei einem Forderungsverlust von 100.000 Euro und einer Umsatzrendite von  
zwei Prozent vor Steuern ein Mehrumsatz von 5.000.000 Euro erforderlich. 
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Das Internetportal www.agaportal.de informiert 
über Grundlagen und Inhalte der Absicherung 
sowie über die absicherbaren Risiken und das 
Antragsverfahren. 

Sofern Unsicherheit bezüglich der Übernahme 
einer Exportkreditgarantie besteht, kann über  
diesen Link eine kostenfreie, unverbindliche  
Voranfrage gestellt werden. 

Kontakt
Euler Hermes Aktiengesellschaft
Gasstraße 29
22761 Hamburg
www.agaportal.de
Tel.: +49 40 8834-9000
Fax: +49 40 8834-9141

 
Die mit einem Auslandsgeschäft verbundenen  
Risiken können grundsätzlich in politische und 
wirtschaftliche Risiken unterteilt werden – siehe  
Abbildung 8. Genau diese Risikokategorien lassen 
sich über Exportkreditgarantien absichern.

Politische Risiken

Wirtschaftliche Risiken

Fabrikationsbeginn/
Einkauf Lieferung Bezahlung

Nachweislich ungünstige
Umstände

(Zahlungseinstellung)

Nichtzahlungsfall
(protracted default)

Weisung/
Weisung zum

Abbruch

Lossagung
vom Vertrag

Insolvenz des
Schuldners

Vergleich

Krieg,
Aufruhr,

Revolution
Embargo

Gesetzgeberische
oder behördliche

Maßnahmen

Mindererlös aus
politischen

Gründen

Konvertierungs-
und

Transferrisiken

Abbildung 8: Absicherbare Risiken im Exportgeschäft

Quelle: Grafik der Euler Hermes AG und des BMWK, eigene Darstellung

i
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Lieferantenkreditdeckung

Ausfuhr-
deckung

Fabrikations-
risikodeckung

Finanzkredit-
deckung

Inkrafttreten des
Liefervertrags

Auszahlung aus
Bestellerkredit

Verhandlungen Produktion

Angebot Vertrags-
abschluss

Lieferung/
Leistung

Tilgung

Der Bund bietet ein breites Spektrum verschiede-
ner Deckungsmöglichkeiten, die in Abbildung 9 
dargestellt sind. Unterschieden wird bei den staat-
lichen Exportkreditgarantien, ob die Besicherung 
vor bzw. nach Versand der Ware erfolgen soll. 

Fabrikationsrisikodeckungen werden zur Deckung 
von Risiken während der Produktionsphase der 
Ware, also vom Beginn der Fertigung bis zum Ver-
sand, vergeben und empfehlen sich besonders bei 
Spezialanfertigungen. Sie sind isoliert oder kombi-
niert mit einer Forderungsdeckung erhältlich, die 
auch die Periode des Versands abdeckt. Die Finanz­
kreditdeckung sichert Darlehensforderungen einer 
Bank ab, die aus der Finanzierung deutscher Export-
geschäfte resultieren.

Voraussetzungen für die Übernahme einer 
Exportkreditgarantie durch den Bund

Es muss sich um Exporte in Märkte mit erhöhten 
Risiken handeln, die oft nur mithilfe der staatlichen 
Exportkreditgarantien realisiert werden können. 
Kurzfristgeschäfte in EU-Ländern sowie Industrie-
staaten dürfen gemäß OECD-Konsensus (siehe unten) 
üblicherweise nicht gedeckt werden, da es sich um 
marktfähige Risiken handelt. Hierfür müssen vom 
Exporteur private Kreditversicherer angesprochen 
werden (siehe nachfolgendes Kapitel 4.4). 

Exportkreditgarantien können gewährt werden, 
wenn die Kriterien Förderungswürdigkeit und  
risikomäßige Vertretbarkeit erfüllt sind.  

Abbildung 9: Exportkreditgarantien des Bundes – unterschiedliche Deckungsformen 

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Die Förderungswürdigkeit kann – neben einem all-
gemeinen Exportinteresse – in der Sicherung von 
Arbeitsplätzen, in strukturpolitischen Erwägungen 
oder in außenpolitischen Zielen bestehen. Ökologi-
sche, soziale und entwicklungspolitische Gesichts-
punkte werden ebenfalls in die Entscheidungen 
einbezogen.

Die risikomäßige Vertretbarkeit bedeutet, dass eine 
vernünftige Aussicht auf einen schadenfreien Ver-
lauf gegeben sein muss. Ob und in welchem Umfang 
Deckungen übernommen werden können, richtet 
sich nach der konkreten Beschlusslage für das je
weilige Bestellerland. Über die Übernahme einer 
Exportkreditgarantie für ein Exportgeschäft ent-
scheidet der „Interministerielle Ausschuss Export-
kreditgarantien“ (IMA), dessen Zusammensetzung 
Abbildung 10 erläutert. 

Für jedes einzelne Exportland legt der IMA eine 
risikoadäquate Deckungspolitik fest und bestimmt 
so Umfang und Bedingungen für die jeweiligen 
Absicherungsmöglichkeiten. Der IMA entscheidet 
über die individuelle Länderbeschlusslage, die Fest-
legung so genannter Länderplafonds (Obergrenzen 
für die Deckungssumme), die zulässigen Orientie-
rungsgrößen je Grundgeschäft sowie die maximal 
deckungsfähigen Laufzeiten. Die aktuellen Länder-
beschlusslagen können auf der Internetseite des 
AGA-Portals abgerufen werden. 
 
Exportkreditgarantien dürfen nur für Geschäfte 
deutscher Exporteure oder für Kreditinstitute, die 
Geschäfte deutscher Exporteure finanzieren, über-
nommen werden.

IMA

BMWK
Bundesministerium für

Wirtschaft und Klimaschutz
(federführend)

AA
Auswärtiges Amt

Mandatare
Euler Hermes

BMF
Bundesministerium

der Finanzen

BMZ
Bundesministerium für

wirtschaftliche Zusammenarbeit 
und Entwicklung

Sachverständige
KfW IPEX-Bank

AKA (Ausfuhrkreditges.)
Exportwirtschaft + Banken

Bundesrechnungshof

Abbildung 10: Zusammensetzung des Interministeriellen Ausschusses für Exportkreditgarantien

Quelle: Grafik der Euler Hermes AG und BMWK eigene Darstellung
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Der OECD-Konsensus 

Für die Absicherung von Exportgeschäften mit 
Kreditlaufzeiten von mehr als zwei Jahren haben die 
Mitgliedsländer der OECD gemeinsame Leitlinien 
vereinbart. Diese Leitlinien – die als OECD-Konsen­
sus bezeichnet werden – legen Konditionen fest, 
z. B. nach Ländern und Käufern gestaffelte Mindest-
prämien, maximale Kreditlaufzeiten der Produktar-
ten oder eine Begrenzung der ausländischen Zulie-
ferungen und örtlichen Kosten, die staatlich 
gedeckt werden können. Hierdurch soll verhindert 
werden, dass zum einen ein Finanzierungswett
bewerb zulasten staatlicher Haushalte und zum 
anderen Wettbewerbsverzerrungen zwischen den 
Exporteuren entstehen. Außerdem haben sich die 
OECD-Mitglieder auf Leitlinien und Standards im 
Hinblick auf die Umweltprüfung von Projekten 
(„Common Approaches“), die Korruptionspräven-
tion und -bekämpfung und die Kreditvergabe an 
Entwicklungsländer mit hohem Schuldenstand 
(„Sustainable Lending“) verständigt. All dies prüft 
die Bundesregierung bei der Beurteilung der Förde-
rungswürdigkeit von Exportprojekten.

Sonderbedingungen für den Sektor erneuerbare 
Energien

Im kurzfristigen Deckungsbereich sind flexible 
Bedingungen, wie z. B. bei der Höhe des Selbstbe-
halts, möglich und mit Euler Hermes abzustimmen. 
Im Rahmen der Sonderinitiative Erneuerbare 
Energien können zudem Geschäfte im Bereich 
erneuerbare Energien mit ausländischen Zuliefe-
rungen in Höhe von bis zu 70 Prozent mit einer 
Exportkreditgarantie abgesichert werden. 

Ab einer Laufzeit von mindestens zwei Jahren gel-
ten die Bestimmungen des OECD-Konsensus. Für 
Projekte mit diesen Laufzeiten verlangt der OECD-
Konsensus vom Importeur, eine Anzahlung von 
mindestens 15 Prozent des Auftragswertes zu leis-
ten, d. h. dass maximal 85 Prozent des Auftragswer-
tes deckungsfähig sind. Es besteht ebenso die Mög-
lichkeit, OECD-Sonderbedingungen im Rahmen 
von Projektfinanzierungen (siehe Kapitel 7) zu nut-
zen. Eine Mischung aus beiden Sonderbedingungen 
ist jedoch nicht möglich. 

Definition Marktfähigkeit 

„Marktfähige“ Risiken sind Risiken, die über den privaten Versicherungsmarkt abgesichert werden können. 

Als „marktfähig“ definiert die OECD wirtschaftliche und politische Risiken aus Exportgeschäften mit  
Kreditlaufzeiten von nicht mehr als zwei Jahren mit privaten oder öffentlichen Schuldnern in den  
EU-Mitgliedsländern sowie den Kernländern der OECD (Kurzfristgeschäfte).

Im Langfristbereich (über zwei Jahre) sind grundsätzlich alle Länder absicherbar.

Als „nicht marktfähig“ gelten wirtschaftliche und politische Risiken im Zusammenhang mit Schuldnern/ 
Garanten außerhalb der EU und aller anderen OECD-Länder mit Ausnahme von Chile, Israel, Mexiko,  
Südkorea und der Türkei.
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Aufgrund der besonderen Förderungswürdigkeit 
und der Besonderheiten von Projekten im Bereich 
erneuerbarer Energien wurde von der OECD ein 
Sektorabkommen entwickelt mit folgenden Kondi-
tionen:

	• Kreditlaufzeiten bis zu 18 Jahren
	• flexible Rückzahlungsbedingungen  

(z. B. Annuitäten)
	• tilgungsfreie Zeit bis zu 18 Monate nach  

Fertigstellung

Quelle: AGA-Portal; Förderung klimafreundlicher Exporte

 
Warenherkunft und örtliche Kosten

Die Warenherkunft spielt bei einer gewünschten 
Absicherung mit Exportkreditgarantien durch den 
Bund eine zentrale Rolle, denn es sollen grundsätz-
lich Lieferungen und Leistungen überwiegend 
deutschen Ursprungs abgesichert werden. Örtliche 
Kosten können nur in die Deckung einbezogen 
werden, wenn sie Bestandteil des Exportvertrags 
sind und sich insoweit die Exportforderung auf sie 
erstreckt. Bei zu deckenden örtlichen Lieferungen/
Leistungen wird vorausgesetzt, dass sie nicht nur 
Bestandteil des Exportvertrags sind, sondern auch 
in unmittelbarem Zusammenhang mit den deut-
schen Lieferungen/Leistungen stehen und auch 
von der vertraglichen Gesamtverantwortung des 
deutschen Exporteurs erfasst werden. Indikator 
dafür ist unter anderem die eigenverantwortliche 
Beschaffung durch den Exporteur.

Quelle: AGA-Portal, Ausländische Zulieferungen

Übersteigt der Anteil örtlicher Kosten die vom 
OECD-Konsensus verbindlich vorgegebene Grenze, 
bleibt nur die Möglichkeit, das Geschäft so zu ge
stalten, dass es mit seinem nicht konformen Teil 
aus der Anwendung des Konsensus herausfällt. 
Hierfür kann entweder auf eine Deckung für den 
überschießenden Teil verzichtet werden oder es 

können für diesen im Rahmen des Exportvertrags 
oder eines separaten Vertrags selbständige Bar
zahlungsbedingungen vereinbart werden (der Kon-
sensus gilt nur für Kreditbedingungen mit einer 
Kreditlaufzeit ab zwei Jahren). 

Seit April 2021 können lokale Kosten bis zu 40 Pro-
zent für OECD-Hocheinkommensländer und bis zu 
50 Prozent für alle anderen Länder einbezogen wer-
den. Sollten die maximal zulässigen ausländischen 
Lieferanteile nicht eingehalten werden können, gibt 
es Möglichkeiten der Einbeziehung weiterer auslän
discher Exportkreditversicherer, mit denen Euler Her-
mes eine Kooperationsvereinbarung getroffen hat.

Eine detaillierte Erläuterung über die  
Einbeziehung ausländischer Zulieferungen 
und lokaler Kosten findet sich unter:   
AGA-Portal; Ausländische Zulieferungen

 
Bei der Frage, ob der Bund bei einem erhöhten aus
ländischen Zulieferanteil bereit wäre, ein Geschäft 
in Deckung zu nehmen, empfiehlt sich die Nutzung 
einer Voranfrage über das AGA-Portal. Hier gibt 
Euler Hermes bei entsprechender Kurzdarstellung 
des Projekts und Begründung der Notwendigkeit 
eines erhöhten Zulieferanteils eine Indikation, ob 
mit einer Genehmigung gerechnet werden kann. 
Beim Bund ist in diesem Sachverhalt eine zuneh-
mende Flexibilität zu verzeichnen. 

Antragsverfahren

Mit der Durchführung der staatlichen Export
kreditgarantien hat die Bundesregierung die Euler 
Hermes Aktiengesellschaft beauftragt. Diese ist 
ermächtigt, wesentliche Erklärungen im Auftrag 
und für Rechnung des Bundes abzugeben und 
entgegenzunehmen. Anträge, die das Exportge-
schäft betreffen, werden vom Exporteur gestellt, 
Anträge auf Finanzkreditdeckung übernimmt  
die finanzierende Bank.

i
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Gebührenordnung

Für die Absicherung von Exportgeschäften sind 
Gebühren und Entgelte zu entrichten. Bearbei-
tungsgebühren sind von der Höhe des Auftrags-
wertes abhängig. Die Höhe der Entgelte richtet sich 
im Wesentlichen nach der Länderkategorie, in die 
das Käuferland eingestuft ist. Weiterhin wird das 
Entgelt durch den gedeckten Auftragswert, die 
Zahlungsbedingungen (Laufzeit des Geschäfts) und 
den Status des Käufers/Sicherheitengebers – staat-
lich oder privat – und ggf. durch die Höhe der 
Selbstbeteiligung (Deckungsquote) bestimmt.

Nach dem Prinzip der Risikoteilung müssen Be
günstigte aus einer Exportkreditgarantie des Bundes 
einen Teil des Risikos selber tragen (Höhe abhän-
gig von der Deckungsart). Dieses Risiko darf nicht 
anderweitig abgesichert werden und kommt im 
Schadensfall zum Tragen. 

Die übliche Selbstbeteiligung – bei welcher nach 
politischen Risiken und wirtschaftlichen Risiken 
unterschieden wird – liegt je nach Produkt zwischen 
fünf Prozent und 15 Prozent (siehe auch: Export-
kreditgarantien/Grundlagen/Produkte).

Für Finanzkredit- und Fabrikationsrisikodeckungen 
gilt eine Selbstbeteiligung von fünf Prozent. Zum 
Oktober 2020 ist das neue Verzeichnis der Gebühren 
und Entgelte für die Übernahme von Exportkredit
garantien durch die Bundesrepublik Deutschland 
in Kraft getreten.

Das Berechnungstool für die Gebührenkalkulation 
findet sich unter: 

AGA-Portal; Infocenter Downloads 

4.3 �Kurz-, mittel- und langfristige  
Lieferantenkredite

Die Bundesregierung bietet im kurzfristigen Außen­
handelsgeschäft (laut OECD- und EU-Bestimmungen 
bis 24 Monate Kreditlaufzeit) mit Nicht-OECD-Län­
dern die nachfolgend beschriebenen Deckungs
formen an. 

Insbesondere kleine und mittelständische Expor-
teure können vielfach erst mithilfe von Exportkre
ditgarantien Aufträge aus Ländern mit erhöhten 
Risiken erfüllen. Für sie ist ein Forderungsausfall 
ungleich schwerer zu verkraften als für Großunter-
nehmen. Dabei schreiben die Exportkreditgarantien 
kein Mindestauftragsvolumen vor. Vielfach geht es 
um kleinere, kurzfristige Handelsgeschäfte.

Deckungsnehmer einer Lieferantenkreditdeckung 
ist der exportierende deutsche Lieferant. Entschei-
dend für die Eigenschaft als Deckungsnehmer ist die 
Stellung als Lieferant und Gläubiger einer Kaufpreis-
forderung aufgrund des Ausfuhrvertrags, unabhän-
gig davon, ob der Exporteur Hersteller, Händler, 
Generalunternehmer etc. ist. Ein (deutscher) Unter-
lieferant, der selbst über keinen direkten Zahlungs-
anspruch gegen den ausländischen Käufer verfügt, 
sondern nur gegen den als Hauptlieferant auftre-
tenden Exporteur, kann keine eigene Lieferanten-
kreditdeckung erhalten, und zwar selbst dann nicht, 
wenn die Zahlungsrisiken hinsichtlich seines Anteils 
auf ihn durchgestellt sind (if-and-when-Klausel). 
Obwohl der Hauptlieferant im Falle einer „if-and-
when-Klausel“ für den Unterlieferantenanteil kein 
Risiko trägt, kann nur er als Vertragskontrahent des 
ausländischen Käufers die Deckung erhalten.

Quelle: Gabler Wirtschaftslexikon, Online-Version,  
letzter Aufruf 10. Oktober 2021i
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Erbringt ein Konsortium mit deutschen Exporteuren 
die Lieferungen und Leistungen im Verhältnis zum 
ausländischen Schuldner und wünschen alle Kon-
sorten eine Absicherung über eine Exportkredit
garantie des Bundes, erhält das Konsortium die 
Deckung, wobei den Status als Deckungsnehmer 
im technischen Sinn nur der federführende Kon-
sorte einnimmt, der die Mitkonsorten im Rahmen 
des Gewährleistungsvertrags gegenüber dem Bund 
rechtsgeschäftlich vertritt. Der Gewährleistungs-
vertrag kommt also mit allen Konsorten zustande, 
primärer Ansprechpartner für den Bund ist aber 
nur der Konsortialführer.

Lieferantenkreditdeckungen als Einzeldeckungen

Exporteure können kurz-, mittel- und langfristige 
Forderungen aus einzelnen Ausfuhrgeschäften 
decken lassen. Grundsätzlich handelt es sich immer 
um die Deckung der Risiken nach Versand und 
Leistungserbringung. 

Leistungsdeckung für Ingenieurleistungen und 
Consultants

Mit einer Leistungsdeckung können in Deutschland 
ansässige Auftragnehmer 100 Prozent ihrer Hono-
rarforderung gegenüber einem im Ausland sitzen-
den Auftraggeber gegen politische und wirtschaft-
liche Risiken absichern.

Wichtig ist, dass eine für beide Seiten gewerblich 
geprägte und auslandswirksame Leistung erbracht 
wird. Bei entsprechendem Projektcharakter sind 
auch Kreditbedingungen vorstellbar.

Beispiele für absicherbare Leistungen:

	• Leistungen von Architekten und Ingenieuren
	• Vermessungsleistungen
	• sonstige Planungsleistungen
	• Projektmanagementleistungen

	• Erstellung von Studien
	• Erstellung von Filmen
	• Schulungsleistungen
	• Beratungsleistungen
	• Inspektionsleistungen
	• IT-Leistungen

Quelle: AGA-Portal, Produktinformation  
Leistungsdeckung, 2020

 
Hermesdeckungen „click&cover“

„Hermesdeckungen click&cover EXPORT“ ermög
lichen es deutschen Exportunternehmen, eine  
Forderung aus einem einzelnen Ausfuhrgeschäft 
(Warenlieferung oder Dienstleistung) online und 
für einfach gelagerte Exportgeschäfte schnell ab
zusichern. Um eine schnelle Bearbeitung gerade  
im KMU-Segment sicherzustellen, wird diese 
Deckungsvariante nur für standardisierte Transak-
tionen angeboten. Im Kern steht sie für Geschäfte 
der Länderkategorien 1 bis 5 mit Kreditlaufzeiten 
bis zu fünf Jahren zur Verfügung.

Ob sich die Exportkreditgarantie für das konkrete 
Auslandsgeschäft grundsätzlich eignet, erfährt der 
Exporteur über nur fünf Fragen im Rahmen des 
Vorab-Checks. Ebenfalls erhält der Exporteur eine 
Entgeltindikation im Rahmen des Online-Antrags, 
d. h. noch vor Antragstellung. In Abhängigkeit von 
den gewählten Produktparametern wird dem Ex
porteur im Rahmen des Online-Antrags der Ge
samtbetrag von Gebühren und Entgelten angezeigt.

Der Bund hat mit „Hermesdeckungen click&cover 
EXPORT“ ein Produkt geschaffen, mit dem Expor-
teure Auslandsgeschäfte bis fünf Millionen Euro 
mit standardisierten Lieferantenkreditdeckungen 
effizient und digital abschließen können. Ein On
line-Antrag, einschließlich Vorab-Prüfung und 
Entgeltindikation, ist über www.agaportal.de vom 
Exporteur zu stellen. Um die „Hermesdeckungen 
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click&cover EXPORT“ nutzen zu können, muss sich 
der Exporteur auf dem Online-Portal „myAGA“ 
registrieren. Eine Registrierung muss nur einmal 
erfolgen; danach kann auf alle Funktionen, auch 
den digitalen Antrag, ohne weitere Unterschriften 
zugegriffen werden.

Neben den Forderungsrisiken können bei Bedarf 
auch die Fabrikationsrisiken (vor Versand) als inte-
grativer Bestandteil von „Hermesdeckungen 
click&cover EXPORT“ abgesichert werden.

Welche Phasen sind bei der digitalen Lieferanten-
kreditdeckung vorgesehen?

1.	 Vorab-Check 
Nach Beantwortung weniger Fragen erfährt der 
Exporteur, ob sein Geschäft für das beschleunigte 
Verfahren (click&cover) geeignet ist.

2.	 Entgeltindikation 
Der Exporteur erhält eine Indikation über die 
Gesamtkosten. Dabei werden alle Kosten en bloc 
bzw. als Entgeltbandbreite dargestellt. Je ge
nauer seine Angaben sind, desto präziser kann 
das zu erwartende Entgelt berechnet werden. 

3.	 	Kostenloser Antrag 
Über gezielte Fragen wird der Exporteur durch 
den Antrag geführt. Sollte er darüber hinaus 
Hilfe benötigen, stehen ihm die Berater unter 
der Rufnummer 040 88 34-90 00 telefonisch  
zur Verfügung. Alternativ kann der Exporteur 
auch über Mail Kontakt aufnehmen:  
info@exportkreditgarantien.de 

4.	 Grundsatzzusage 
Soweit der Exporteur noch in Verhandlungen 
mit seinem ausländischen Kunden steht, emp-
fiehlt es sich, eine Grundsatzzusage zu beantragen. 
Der Exporteur erhöht so seine Planungssicher-
heit, ob der Bund das Geschäft in Deckung neh-
men kann.

5.	 Endgültige Deckungszusage 
Sobald der Exporteur den Vertrag abgeschlossen 
hat, kann er eine endgültige Deckungszusage 
beantragen. Eine vorherige Grundsatzzusage ist 
dabei nicht zwingend erforderlich.

Quelle: AGA-Portal, Produktinformation click&cover  
Export, 2020

Es sei hier darauf hingewiesen, dass der Bund auch 
das Produkt „Hermesdeckungen click&cover BANK“ 
für Finanzkreditdeckungen geschaffen hat.

Besonderheiten und Voraussetzungen 

„Hermesdeckungen click&cover EXPORT“ eignen sich primär für standardisierte Geschäfte mit  
unter anderem folgenden Parametern:

	• Auftragswert: maximal fünf Millionen Euro
	• Zahlungsbedingungen: nur ausgewählte reguläre Rückzahlungsprofile
	• maximale Kreditlaufzeit: fünf Jahre
	• Staaten der Länderkategorien 1 bis 5
	• zulässiger Auslandsanteil: maximal 49 Prozent
	• davon örtliche Kosten: 11,5 Prozent des Gesamtauftragswertes
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Revolvierende Lieferantenkreditdeckung

Die revolvierende Lieferantenkreditdeckung sichert 
die kurzfristigen Forderungen deutscher Exporteure 
ab, die einen ausländischen Besteller in laufender 
Geschäftsbeziehung mehrmals beliefern. Die Lauf-
zeit beträgt in der Regel zwölf Monate und verlän-
gert sich automatisch.

Ausfuhr-Pauschal-Gewährleistung (APG)

Die APG ist eine kostengünstige und einfach zu 
handhabende Absicherung kurzfristiger Forderun-
gen mit Zahlungszielen bis zu zwölf Monaten. Deut-
sche Exporteure, die wiederholt mehrere Besteller 

in unterschiedlichen Ländern beliefern, können 
hiervon profitieren. Die so genannte „APG-light“ 
richtet sich an kleinere Unternehmen und bietet 
die Absicherung für kurzfristige Forderungen (Zah-
lungsziele von maximal vier Monaten). 

Beispielsweise kann eine deutsche Zulieferfirma 
(mit einem deckungsfähigen Umsatz von mindes-
tens 500.000 Euro p. a. aus verschiedenen Ländern), 
die Kunden in mehreren Ländern regelmäßig auf 
Basis von Zahlungszielen bis maximal 360 Tagen 
beliefert, von der einfachen Handhabung einer 
APG profitieren. 

Abbildung 11 illustriert diesen Mechanismus. 

Vertragsgarantiedeckung und Avalgarantie 

Die Vertragsgarantiedeckung ermöglicht deutschen Exporteuren, die zur Absicherung ihrer eigenen  
vertraglichen Verpflichtungen eine Garantie gegenüber ausländischen Bestellern herauslegen müssen 
(Bietungs-, Anzahlungs-, Vertragserfüllungs-, Gewährleistungsgarantie), sich vor Verlusten aus einer 
politisch bedingten oder widerrechtlichen Ziehung dieser Garantie zu schützen. 

Kern der Avalgarantie ist das Zahlungsversprechen des Bundes gegenüber der garantiestellenden Bank 
(Hausbank des Exporteurs), auf erstes schriftliches Anfordern unabhängig vom Ziehungsgrund 80 Pro-
zent des gezogenen Garantiebetrags zu erstatten. Insbesondere für kleine und mittelständische Unter-
nehmen ist die Avalgarantie interessant. Sie ermöglicht deutschen Exporteuren, die eigene Kreditlinie zu 
entlasten. Durch die Avalgarantie werden 80 Prozent der Garantiesumme durch den Bund abgedeckt, nur 
20 Prozent verbleiben bilanziell bei der Hausbank und belasten somit die Kreditlinie des Unternehmens.

Die Avalgarantie ist eine Ergänzung zur Vertragsgarantiedeckung und nicht eigenständig einsetzbar. 
Grundsätzlich ist auch eine Hauptdeckung in Form einer Fabrikationsrisiko- bzw. einer Lieferanten
kreditdeckung erforderlich, es sei denn, der Exporteur hat keine ausländischen Zahlungsrisiken  
(z. B. aufgrund eines bestätigten Akkreditivs) oder hat diese anderweitig abgesichert.
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4.4 �Mittel- und langfristige Finanzkredit-
deckung des Bundes 

Finanzkreditdeckungen des Bundes für mittel- und 
langfristige Bestellerkredite sind ein zentrales Außen-
wirtschaftsförderinstrument der Bundesregierung. 
Die Finanzkreditdeckung ermöglicht es Banken, 
Darlehensforderungen abzusichern, die aus der 
Finanzierung eines deutschen Exportgeschäfts 
resultieren. Die Vorteile für den Exporteur sind in 
nachfolgender Abbildung 12 dargestellt.

Bei der Finanzkreditdeckung handelt es sich um 
die Absicherung einer abstrakten Darlehensforde-
rung. Das mit der Übernahme der Deckungen ver-
bundene finanzielle Risiko trägt der Bundeshaus-
halt, dem im Gegenzug die Einnahmen aus den 
Exportkreditgarantien zugutekommen. Export

kreditgarantien des Bundes tragen sich insbeson-
dere durch Gebühren und Entgelte selbst und  
stellen demzufolge keine Subvention dar.

Quelle: Jahresbericht 2020 Exportkreditgarantien  
der Bundesrepublik Deutschland

Deckungsnehmer für eine Finanzkreditdeckung 
des Bundes ist das Kreditinstitut, das den Besteller-
kredit ausgereicht hat. Die Bank des deutschen 
Exporteurs stellt somit den Antrag auf eine Finanz-
kreditdeckung, nicht der Exporteur. Anträge auf 
eine Finanzkreditdeckung beim Bund können alle 
deutschen Finanzinstitute stellen sowie ausländische 
Banken, sofern sie das Exportgeschäft des deutschen 
Unternehmens finanzieren und über ausreichende 
Reputation und Erfahrung mit dieser Art von Fi- 
nanzierung verfügen. Die ausländische Bank darf 
selbst nicht im Bestellerland domiziliert sein.

Geschäfte 1-2
mit Importeur 1

Geschäft 
mit Importeur 2

Importeur 2

Importeur 1

Importeur 3

Importeur 4

Geschäfte 1-2
mit Importeur 3

Geschäfte 1-3
mit Importeur 4

Exporteur

Land A

Land B

Abbildung 11: Ausfuhr-Pauschal-Gewährleistung (APG) mit Kreditzielen bis 12 Monate

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Außenhandelsfinanzierung, 2013
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Finanzielle Freiräume

• zusätzliche Liquidität durch
 Entlastung der Aval-/Kreditlinie 

• Kreditsicherheit durch Abtretung,
 Forfaitierung

Flexible Gestaltung

• Kombination der verschiedenen
 Deckungsformen je nach Bedarf

• fundierte Beratung

Wettbewerbsvorteil

• Finanzierungsmöglichkeit für 
 den ausländischen Kunden als
 Vertriebsargument 

Sicherheit

• Absicherung des gesamten Geschäfts
 vom Fabrikationsbeginn bis zum
 Zahlungseingang gegen politische
 und wirtschaftliche Risiken 

• politische Flankierung im Schadenfall  

Vorteile für den
Exporteur

Abbildung 12: Vorteile der Exportkreditgarantien des Bundes für den Exporteur

Quelle: AGA-Portal; Exportkreditgarantien des Bundes

Bestellerkredit und Finanzkreditdeckung 

Beim Bestellerkredit gewährt die Bank des Exporteurs dem ausländischen Besteller oder seiner Hausbank 
einen „liefergebundenen Finanzkredit“. Die unterschiedlichen Varianten sind in den unten dargestellten 
Abbildungen erläutert. Das Darlehen wird an den Exporteur ausgezahlt und vom Importeur bedient. 

Die Finanzkreditdeckung ermöglicht es Banken, die Darlehensforderungen gegenüber dem Importeur zu 
95 Prozent abzusichern; 5 Prozent verbleiben als Selbstbehalt bei der Bank. Grundsätzlich muss vom 
Importeur eine Anzahlung von mindestens 15 Prozent geleistet werden.

Probleme im Grundgeschäft, wie Versäumnisse  
des Exporteurs, müssen jeweils in der bilateralen 
Beziehung Exporteur – Importeur bzw. Exporteur – 
Bund geregelt werden. Der Bund will Nachteile für 
sich vermeiden, die entstehen könnten, wenn der 

Importeur (= Kreditnehmer) die Rückzahlung des 
Kredits verweigert, da er Mängel beim Lieferge-
schäft beanstandet. Der Exporteur bleibt daher 
über eine so genannte Verpflichtungserklärung in 
die Vertragsbeziehung mit der Bank eingebunden.
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Der Exporteur verpflichtet sich gegenüber der Bun
desregierung, Informationen und Auskünfte über 
das zugrunde liegende Ausfuhrgeschäft zu erteilen. 
Zudem erkennt er die Weisungsbefugnisse des 
Bundes an und verpflichtet sich, unter bestimmten 
Voraussetzungen die Bundesregierung von der Ent-
schädigungsverpflichtung aus der Finanzkredit
deckung freizustellen. 

Hierunter fällt insbesondere die Anerkennung des 
Regressanspruchs des Bundes, soweit der Bund die 
finanzierende Bank unter der Finanzkreditdeckung 

entschädigen musste, der Exporteur selbst jedoch 
keine Entschädigung beanspruchen konnte, zum 
Beispiel da der ausländische Besteller die Zahlung 
unter Berufung auf die unvollständige oder mangel-
hafte Durchführung des Liefergeschäfts verweigert.

Quelle: Bundesverband deutscher Banken, Außenhandels
finanzierung, 2013

Bei einem Bestellerkredit gibt es grundsätzlich 
mehrere Möglichkeiten wie in den nachfolgenden 
Abbildungen dargestellt:

Exporteurs-Garantie – Verpflichtungserklärung 

Bei jedem Exportgeschäft mit einer Finanzkreditdeckung des Bundes wird der Exporteur mit der so 
genannten Verpflichtungserklärung in die Vertragsbeziehung zwischen Bank und Bund eingebunden.  
Der Exporteur verpflichtet sich, dem Bund und der finanzierenden Bank bestimmte Informationen über 
das Exportgeschäft zu geben, die für die Finanzkreditdeckung relevant sind.

Dies gilt beispielweise, wenn das Exportgeschäft durch Bestechung zustande gekommen ist, der Exporteur 
unrichtige Angaben zum Warenursprung bezüglich des zu finanzierenden Lieferumfangs gemacht hat oder 
wenn der ausländische Schuldner den Finanzkredit unter Berufung auf die unvollständige oder mangel-
hafte Durchführung des Liefergeschäfts nicht zahlt. 

Quelle: Handbuch Exportkreditgarantien, Verpflichtungserklärung

1.	� Bank-zu-Bank-Kredit 
Der ausländische Importeur schaltet seine lokale Bank ein, die einen Kredit bei einer deutschen Bank 
aufnimmt und diesen an den Importeur weiterleitet (Abbildung 13).

2.	� Kredit der deutschen Hausbank des Exporteurs an den ausländischen Importeur mit Garantie seiner 
Bank (Abbildung 14)

3.	 Kredit an den ausländischen Importeur ohne zusätzliche Sicherheiten (Abbildung 15)
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ausländischer
Importeur

Bank des 
Importeurs

deutscher
Exporteur

Bundes-
deckung

Bank des
Exporteurs

Auszahlung
(Pro Rata-Lieferung

und Leistung)

Liefervertrag

Rückzahlung
(Tilgung/Zinsen)

lokaler
Kredit-
vertrag

Kreditvertrag

Rückzahlung (Tilgung/Zinsen)

ausländischer
Importeur

Bank des 
Importeurs

deutscher
Exporteur

Bundes-
deckung

Bank des
Exporteurs

Auszahlung
(Pro Rata-Lieferung

und Leistung)

Liefervertrag

Kreditvertrag

Rückzahlung
(Tilgung/Zinsen)

lokale
Vereinbarung

über Garantie-
stellung

unwiderru�iche Zahlungsgarantie

Abbildung 13: Gedeckter Bestellerkredit („Bank-zu-Bank-Kredit“) 

Abbildung 14: Gedeckter Bestellerkredit („Direktkredit mit Bankgarantie“)

Quelle: BMWK, eigene Darstellung

 Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Die nachfolgende dritte Variante setzt eine zufrieden-
stellende Bonität des ausländischen Kunden vor-
aus, denn es wird keine Bank zwischengeschaltet. 
Voraussetzung für die Bonitätsanalyse sind Bilan-
zen des ausländischen Kunden nach den „Grund-

sätzen der internationalen Rechnungslegung“ 
(International Financial Reporting Standard – IFRS) 
oder „United States Generally Accepted Accounting 
Principles“ (US-GAAP) der vergangenen drei Ge
schäftsjahre.

ausländischer
Importeur

deutscher
Exporteur

Bundesdeckung

Bank des
Exporteurs

Auszahlung
(Pro Rata-Lieferung

und Leistung)

Liefervertrag

Nur bei guter Bonität des Bestellers möglich!
(Abschlüsse nach IFRS oder US-GAAP)

Kreditvertrag

Rückzahlung
(Tilgung/Zinsen)

Abbildung 15: Gedeckter Bestellerkredit („Direktkredit“)

Quelle: BMWK, eigene Darstellung

Zusätzliche Beratungsleistungen

Der Bund hat seine Beratungsleistungen für die Exportkreditgarantien ausgebaut: In Dubai, Singapur 
und Nairobi sind Finanzierungsexperten in den dortigen Deutschen Auslandshandelskammern (AHKs)
etabliert, die deutschen Unternehmen, ihren Kunden und den finanzierenden Banken mit Rat und Tat
zur Seite zu stehen. Die Expertinnen und Experten sind jeweils regional tätig und begleiten damit Exporte 
insbesondere in den MENA-Raum sowie nach Südostasien und Ostafrika. Der genaue regionale Zuschnitt 
der Tätigkeiten wird sich schrittweise entwickeln und auch vom Bedarf im Einzelfall abhängen. Der primäre 
Fokus liegt auf den ASEAN-Ländern (aus Singapur heraus), dem Mittleren Osten (aus Dubai heraus) 
sowie den Ländern Ostafrikas (aus Nairobi heraus). Die Unterstützung wird eng mit dem bewährten 
Beratungsangebot von Euler Hermes koordiniert, um eine verzahnte Flankierung aus Deutschland her-
aus und im Zielland zu gewährleisten. Der Bund kommt damit einem vielfach geäußerten Wunsch aus  
der Wirtschaft nach.
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4.5 Der private Versicherungsmarkt

Neben den Exportkreditgarantien des Bundes 
arbeiten auch private Exportkreditversicherungen 
in Deutschland. Diese gewähren jedoch teilweise 
keine Deckung für politische Risiken. 

Die drei größten in Deutschland tätigen privaten  
Kreditversicherer sind:

	• Euler Hermes Deutschland, Hamburg
	• Coface Kreditversicherungs AG, Mainz
	• Atradius Kreditversicherung, Köln

Deckungszusagen privater Kreditversicherungen 
können zur Refinanzierung genutzt werden. Die 
ankaufende Bank behält sich i. d. R. ein Rückgriffs-
recht auf den Exporteur vor, für den Fall, dass die 
Kreditversicherung eine Entschädigung verweigert 
aufgrund unrichtiger Angaben des Exporteurs zum 
Projekt oder anderer Pflichtverletzungen des 
Exporteurs im Rahmen der Deckungszusage. 

Festzinsprogramm für Afrika

Neben den erweiterten Deckungsmöglichkeiten wurde auf der G20-Compact with Africa-Konferenz  
der Grundstein für weitere Verbesserungen bei der Exportfinanzierung gelegt.

So wurde im Januar 2020 ein so genannter „Afrika-CIRR“ eingeführt.

CIRR ist die Abkürzung für Commercial Interest Reference Rate und beinhaltet einen Festzinssatz  
für gedeckte Exportkredite. 

Durch den Festzinssatz können Zinsänderungsrisiken bei der Exportfinanzierung eliminiert werden.  
Der Afrika-CIRR ist ein weiterer wichtiger Baustein zu Stärkung des Handels zwischen Deutschland und 
Afrika. Das Programm wird im Auftrag der Bundesregierung von der Förderbank KfW umgesetzt, die 
damit wiederum die KfW IPEX-Bank GmbH betraut hat.

Quelle: BMWK; Neues Festzinsprogramm für Afrika-Exporte
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Kontakt

Euler Hermes Deutschland 
Niederlassung der Euler Hermes SA
Gasstraße 29
22761 Hamburg
Tel.: +49 40 8834–0
Fax: +49 40 8834–7744 
info.de@eulerhermes.com

Coface, Niederlassung in Deutschland
Isaac-Fulda-Allee 1 
55124 Mainz 
Tel.: +49 61 31 323-0
Fax: +49 61 31 372766 
info-germany@coface.com

Atradius Kreditversicherung
Opladener Straße 14
50679 Köln
Postfach
Tel.: +49 221 2044-4000
Fax: +49 221 2044-4419
customerservice.de@atradius.com
 

Wichtig

Die Policen unterscheiden sich von Versicherer zu Versicherer und müssen daher sorgfältig geprüft werden 
(Versicherungsumfang, Karenzfristen für die Entschädigung etc.).

Der Exporteur muss sich immer am Risiko mit dem so genannten Selbstbehalt (i. d. R. 10 Prozent vom 
versicherten Betrag für wirtschaftliche und politische Risiken) beteiligen.
Die Prämien für den Versicherungsschutz sind nicht standardisiert, daher muss für jede Deckungsüber-
nahme ein Angebot angefordert werden.

Der Vorteil der privaten Kreditversicherer liegt in der Flexibilität der Zahlungsbedingungen. Es gibt  
keine Vorgaben beim Warenursprung. Bei Deckung durch private Kreditversicherer ist vorab mit der 
finanzierenden Hausbank die Akzeptanz der Deckungspolice als Sicherheit zu klären. 

Neben den genannten Versicherungen gibt es  
so genannte internationale Versicherungsbroker, 
die das Geschäft sehr gut kennen und deren 

Ansprache lohnend sein kann. Eine Auswahl der 
Unternehmen ist im Anhang zu finden. 

i
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5.1 Einleitung

Die im Kapitel 3 vorgestellten Instrumente dienen 
der Zahlungssicherung und liefern als solche noch 
keine Liquidität für den Exporteur. Mit den in den 
Folgekapiteln 5.2 und 5.3 beschriebenen Instrumen-
ten können sich Exporteure Liquidität und damit 
finanziellen Spielraum verschaffen, indem sie zu 
einem späteren Zeitpunkt fällig werdende Forde-
rungen (Lieferantenkredit) aus Warenlieferungen 
und Leistungen an eine Bank oder ein Spezial- 
institut verkaufen.

5.2 �Verkauf durch Exportkreditgarantien 
des Bundes gedeckter Forderungen

Der Exporteur hat die Möglichkeit, sich über den 
Verkauf seiner mit einer Exportkreditgarantie 
abgesicherten Forderung zu refinanzieren. Diese 
Transaktion wird bewusst nicht Forfaitierung 
(siehe Kapitel 5.3) genannt, da es sich nicht um 

einen regresslosen Verkauf der Forderungen handelt. 
Die finanzierende Bank und der Bund behalten 
sich ein Rückgriffsrecht auf den Exporteur vor.

5.3 �Der Lieferantenkredit mit  
Forfaitierung

Beim Lieferantenkredit räumt der Exporteur seinem 
ausländischen Besteller ein Zahlungsziel ein, ohne 
dass eine Bank zwischengeschaltet ist. Das Einräu-
men eines Lieferantenkredits setzt voraus, dass der 
Exporteur über eine ausreichend starke Bilanz 
sowie Liquidität verfügt, um auf die Rückzahlung 
entsprechend warten zu können. Ferner muss er 
gewisse Ressourcen zur Kreditüberwachung und 
für das Inkasso einsetzen. Um die eigene Bilanz 
und das Forderungsmanagement zu entlasten 
sowie Spielraum zur Finanzierung neuer Geschäfte 
zu schaffen, kann die Forfaitierung ein sinnvoller 
Weg sein. Die Bank übernimmt dabei das volle 
wirtschaftliche und politische Risiko.  

ausländischer
Importeur

deutscher
Exporteur

Bundesdeckung

Bank des
Exporteurs

Abtretung der
Forderung +

Hermesdeckung

Liefervertrag Forderungsdeckung

Abtretungs-
anzeige

Auszahlung

Rückzahlung

Abbildung 16: Verkauf durch den Bund gedeckter Forderungen

 Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Gerade bei den langen Zahlungszielen der öffentli-
chen Hand in vielen Exportmärkten ist dieses Inst-
rument empfehlenswert. 

Ein weiterer Vorteil besteht darin, dass der Ankauf 
durch den Forderungskäufer i. d. R. regresslos erfolgt, 
also ohne späteren Rückgriff auf den Exporteur. 
Der Exporteur haftet jedoch für den rechtlichen 
Bestand und die Durchsetzbarkeit der Forderung 
bis zu deren vollständiger Erfüllung. 

Eine Forfaitierung erfolgt in der Regel auf Basis eines 
abstrakten, also vom Grundgeschäft losgelösten, 
Zahlungsinstruments. Die Forderung des Exporteurs 
an seinen ausländischen Geschäftspartner kann 
durch folgende Instrumente besichert werden:

	• durch die Bank avalierte Wechsel 
	• Bankgarantie 
	• Akkreditiv

Eine Forfaitierung von reinen Buchforderungen ist 
bei ausländischen Schuldnern mit entsprechender 
zufriedenstellender Bonität auch möglich. Sobald 
der Exporteur eine Forfaitierung für ein Auslands-
geschäft beabsichtigt, sollte er frühzeitig Kontakt 
mit Forfaiteuren aufnehmen, um die aktuellen An
kaufkonditionen, einschließlich der für das jeweilige 
Land berechneten Risikoprämie, die maximale Lauf-
zeit forfaitierfähiger Exportforderungen sowie die 
vom Forfaiteur anerkannten lokalen Banken abzu-
klären. Sehr hilfreich sind die Exportabteilungen 
der Landesbanken wie Helaba und LBBW (Adres-
sen siehe Anhang).

Der Ablauf eines Forfaitierungsgeschäfts ist in 
Abbildung 17 beschrieben:

ausländischer
Importeur

deutscher
Exporteur

Bank des
Importeurs

Bank des
Exporteurs

Nachsicht L/C
Wechsel/Garantie

Liefervertrag mit Zahlungsziel

Gutschrift des Forderungsbetrags

Forfaitierungs-
vertrag

Forfaitierungs-
erlös

* Wechsel werden in der Regel direkt von der Bank des Importeurs an die Bank des Exporteurs als so genannter Solawechsel ausgestellt.

Abtretung der
Forderung*

lokale
 Vereinbarung

über Stellung L/C,
Wechselaval,

Garantie

Abbildung 17: Forfaitierung

 Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Zusammenfassung

Ausgangspunkt der Forfaitierung ist die Gewäh-
rung eines Lieferantenkredits durch den Exporteur 
an seinen ausländischen Kunden. Der Lieferanten-
kredit wird in Form eines Zahlungsziels vereinbart. 
Besonders für mittelständische Unternehmen 

gewinnt die Forfaitierung immer mehr an Bedeu-
tung, speziell im Bereich der Exportfinanzierung. 
Durch den Forderungsverkauf (Forfaitierung)  
verwandelt das Unternehmen ein gewährtes Zah-
lungsziel in ein Kassageschäft. Dadurch stärkt das 
Unternehmen seine Liquidität sowie seine Konkur-
renzfähigkeit auf dem internationalen Markt. 

Einzelschritte eines Forfaitierungsgeschäfts mit einem ausländischen Kunden

1.	 Beabsichtigter Liefervertrag zwischen deutschem Exporteur und Importeur mit Einräumung eines 
Zahlungsziels durch den Exporteur

2.	 Der Exporteur kontaktiert seine Bank, um die Forfaitierungsbedingungen zu erfragen. Die Bank 
berechnet auf Anfrage den so genannten kostenneutralen Forfaitierungszins. Das ist der Zins,  
der im Liefervertrag vereinbart werden muss, damit der Exporteur nach Abzug aller Kosten seinen 
ursprünglichen Vertragspreis erhält.

3.	 Prüfung der Bedingungen und Anforderung eines verbindlichen Forfaitierungsangebots der Bank

4.	 Anpassung der Zahlungsbedingungen und des Zinssatzes und Abschluss des Liefervertrags

5.	 Abschluss des Forfaitierungsvertrags zwischen Exporteur und Bank

6.	 Warenlieferung von deutschem Exporteur an Importeur

7.	 Für den Forderungsbetrag erhält der deutsche Exporteur vom Importeur/Besteller von einer  
akzeptierten lokalen Bank avalierte Wechsel ausgehändigt.

8.	 Der deutsche Exporteur reicht die avalierten Wechsel zusammen mit den Liefernachweisen bei  
seiner Bank ein.

9.	 Der deutsche Exporteur erhält von seiner Bank den so genannten Forfaitierungserlös. 

10.			�Die Bank oder das Forfaitierungsunternehmen ist nach Ankauf der Forderungen der neue Gläubiger 
des ausländischen Bestellers.

Quelle: Helaba, Exportfinanzierung, 2012
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Vorteile für das Unternehmen:

	• schnelle liquide Mittel durch Verkauf der  
Forderung an die Bank

	• Auslagerung des Ausfallrisikos möglich
	• positive Bilanzeffekte (liquide Mittel anstelle 

von Forderungen, teilweise auch Ausbuchung 
der Forderungen)

	• Produktionsphase ebenfalls absicherbar

Durch die Verbesserung der Liquidität und die 
Schonung eigener Kreditlinien werden Zinsauf-
wendungen vermieden und zudem Freiräume  
für Neugeschäfte und somit zusätzliche Erträge 
geschaffen. Gerade vor dem Hintergrund von  

Basel III und der Verpflichtung der Kreditinstitute, 
die Darlehenskonditionen am individuellen Rating 
des Kreditnehmers auszurichten, wird es für Unter
nehmen zunehmend wichtig, ihre Bilanz für die 
Ermittlung der Bonität (Kreditwürdigkeit) aufzu-
bessern. 

Quelle: Georg Fahrenschon et al.: Mittelstand – 

Motor und Zukunft der deutschen Wirtschaft, 2015

Je nach Bonität und Kundenwunsch übernimmt 
das ankaufende Finanzinstitut auch das Ausfall
risiko. Das politische/wirtschaftliche Risiko wird 
dabei je nach Abnehmerbonität bankmäßig bzw. 
durch eine Exportkreditgarantie des Bundes oder 
über eine Versicherungspolice abgesichert.
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6. �Finanzierung kleinerer 
Exportvorhaben

57



 

6.1 Einleitung

Kleinere Exportgeschäfte sind für viele deutsche 
mittelständische Unternehmen ein wichtiges Ge
schäftsfeld. Es ist jedoch nicht einfach, für solche 
kleineren Exportvorhaben ein passendes Finanzie-
rungsangebot zu finden. Deutsche Banken sind oft 
nur bei höheren Auftragswerten bereit, eine mit 
Exportkreditgarantien abgesicherte Finanzierung 
anzubieten. Hintergrund sind zu hohe Fixkosten, 
die die kleinen Kredite nicht einspielen, und oft-
mals ein hoher Beratungsbedarf. Mit einer Laufzeit 
zwischen zwei und fünf Jahren und einem Kredit-
volumen ab einer halben bis zu fünf Millionen Euro 
ist der kleine Bestellerkredit ideal für so genannte 
Small-Ticket-Exporte. Daher sind Exporteure gut 
beraten, sich bei diesen Projektgrößen an die in 
den Folgekapiteln beschriebenen Institutionen zu 
wenden.

Die Hausbank sollte vor Beginn der Exportgespräche 
in die Konzeption der Finanzierung eingebunden 
werden.

6.2 �AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH 
(AKA)

Die AKA ist ein Finanzierungsinstitut, das im Jahre 
1952 von mehreren deutschen Kreditinstituten zum 
Zweck der Ausfuhrförderung gegründet wurde.  
Zu den aktuellen 19 Gesellschaftern gehören auch 
die großen Landesbanken. 

Die so genannten Small Tickets stellen viele Ban-
ken vor diverse Herausforderungen. Mit einer digi-
talen Antragsstrecke über das bankeigene Online-
Portal SmaTiX (Small Ticket Express) gibt die AKA 
ihren Kunden und Partnern eine digitale Lösung 
an die Hand und schließt so die Lücke für klein
volumige ECA-Finanzierungen.

Die AKA unterstützt die deutsche Exportwirtschaft 
mit einer breiten Palette an Fazilitäten:

	• Finanzierungen im kurz- bis langfristigen Bereich
	• Refinanzierungen
	• Risikoübernahmen
	• Dienstleistungen im Zusammenhang mit 

Exportgeschäften

Die AKA stellt für ECA-gedeckte Bestellerkredite mit 
Auftragswerten ab einer Million Euro/US-Dollar 
eine hochstandardisierte digitale Antragsstrecke 
über das bankeigene Online-Portal SmaTiX (Small 
Ticket Express) zur Verfügung. Als langjährig etab-
lierte Spezialistin für Exportfinanzierungen gibt die 
AKA ihren Kunden und Partnern mit SmaTiX die 
optimale digitale Lösung an die Hand und schließt 
so die Lücke für kleinvolumige ECA-Finanzierungen. 
Über SmaTiX werden Finanzierungsanfragen in 
vier einfachen Schritten eingegeben. Der Exporteur 
erhält eine unmittelbare Rückmeldung zu seiner 
Anfrage – bei Erfüllung bestimmter Rahmenvorga-
ben sogar eine Finanzierungsindikation in Echtzeit. 
Ein klarer Vorteil für den Exporteur – er kann seinem 
Kunden innerhalb kürzester Zeit eine Finanzierungs-
lösung präsentieren. Dank der Schnittstelle zwischen 
SmaTiX und click&cover von Euler Hermes können 
die Daten zwischen beiden Antragsstrecken ausge-
tauscht werden.

Quelle: AKA – Small Ticket Finanzierung

6.3 Crowdfunding – Crowdinvesting

Crowdfunding oder Crowdinvesting (die Begriffe 
werden teilweise synonym verwandt) ist eine inno-
vative und alternative Variante, um vor allem klei-
nere Projekte mit erneuerbaren Energien oder 
Energieeffizienz zu finanzieren. Crowdfunding-
Projekte werden meist über das Internet organisiert. 
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Oftmals gibt es eine im Vorfeld definierte Mindest-
summe, die in einem festlegten Zeitraum erreicht 
werden muss, damit das Crowdfunding erfolgreich 
ist und das Projekt realisiert wird. 

Das Kernelement von Crowdfunding besteht darin, 
dass Geld für ein Projekt oder Vorhaben von einer 
Vielzahl von Geldgebern eingesammelt wird. Hier-
für muss eine Projektgesellschaft („Special Purpose 
Vehicle“) gegründet werden. Die Organisatoren der 
Internetplattform agieren in der Regel als Vermitt-
ler zwischen dem Projektinhaber und den Darle-
hensgebern. Auf der Internetplattform werden das 
Projektvorhaben mit allen betriebswirtschaftlichen 
Kennzahlen sowie der Projektinitiator beschrieben 
(siehe folgendes Projektbeispiel). Für die Akzeptanz 
bei den Plattformen und den Markt ist es hilfreich, 
wenn es sich um eine lokale Firma mit deutscher 
bzw. internationaler Beteiligung oder deutschem 
bzw. internationalem Management handelt.  

So genannte Impact Investments, die zur Erreichung 
der Social Development Goals (SDGs) beitragen,  
eignen sich besonders gut für Crowdfunding.

Ähnlich wie bei der Mikrofinanzierung ermöglicht 
Crowdfunding die Finanzierung von Vorhaben, die 
nur ein geringes Finanzierungsvolumen benötigen 
(in der Regel 200.000 bis 500.000 Euro) und bei 
Banken in der Regel kaum Chancen hätten. Die 
derzeitige Verzinsung von häufig 5 bis 6 Prozen bei 
Projekten in Entwicklungsländern mit einer Lauf-
zeit von fünf Jahren kann eine Alternative bilden, da 
keine staatliche Investitionsversicherung eingesetzt 
wird. In den meisten Fällen handelt es sich um 
Nachrangdarlehen in Euro, die nicht besichert sind. 
Beim Crowdinvesting kann die Crowd finanziell 
am Erfolg des Unternehmens (bzw. des Projekts) 
beteiligt wird. Der Renditeaspekt spielt bei dieser 
längerfristigen Art des Crowdfundings also eine 
wichtige Rolle. 

Projektbeispiel

Bei dem hier vorgestellten Projekt handelt es sich um die Errichtung von acht schlüsselfertigen „Solar-
Boutiquen“ in nicht elektrifizierten Dörfern des Senegal, die durch selbständige Franchisenehmer betrie-
ben werden sollen. Diese Solar-Boutiquen sind Kioske, die mit Solarenergie betrieben werden und in 
denen die Franchisenehmer Solarprodukte, aber auch andere Produkte des täglichen Bedarfs verkaufen 
können. Dank eines integrierten Kühlschranks können auch Waren gekühlt werden. Projektinhaber ist 
die Bonergie GmbH & Co.KG, die bereits seit 2010 mit vier Niederlassungen und einem weitreichenden 
Netzwerk erfolgreich im Senegal tätig ist. 

Für Anschaffung und Installation der Solar-Boutiquen wird eine Investitionssumme von 106.550 Euro 
benötigt. Bonergie beteiligt die Investoren mit einer Rendite von 7,25 Prozent über sieben Jahre an den 
Einnahmen. 

Für die Ermittlung des CO2-Einsparungspotenzials wurde im Rahmen der Projektprüfung gegen ein hypo-
thetisches benzingeneratorbasiertes System gerechnet. Da 100 Prozent des von den Boutiquen verwende-
ten Stroms aus den auf dem Dach installierten Photovoltaikanlagen stammen, ist deren CO2-Bilanz neut-
ral, was zu einer jährlichen Einsparung von 11,6 Tonnen CO2 gegenüber Energie aus Benzingeneratoren 
führt.

Quelle: Bettervest GmbH, Errichtung von acht Solar-Boutiquen im Senegal, 2017
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Anders als beim Crowdfunding geht der Geldgeber 
beim Crowdinvesting ein Beteiligungsverhältnis 
mit dem kapitalsuchenden Unternehmen ein. Beim 
Crowdinvesting kann dem Projektentwickler damit 
Eigenkapital durch eine größere Anzahl von Perso-
nen zur Verfügung gestellt werden. Die Beträge der 
einzelnen Personen können wie beim Crowdfunding 
auch sehr klein sein, sodass es eine Vielzahl an Ein-
zelinvestoren gibt.

Beim Crowdinvesting besteht das Risiko eines Total-
ausfalls des eingesetzten Vermögens. Das investierte 
Kapital der Crowd ist in vielen Fällen so genanntes 
„Mezzanine-Kapital“, eine Mischform aus Eigen- 
und Fremdkapital. Konkret wird die Beteiligung 
der Crowdinvestoren häufig in Form eines nach-
rangigen Darlehens geregelt. Dies bedeutet, dass 
diese Forderungen nachrangig nach den Forderun-
gen anderer Gläubiger bedient werden. Sollte es zur 
Insolvenz der Unternehmung kommen, gehen die 
Crowdinvestoren leer aus, wenn keine Vermögens-
gegenstände mehr verfügbar sind. Am 10. Juli 2015 
ist das Kleinanlegerschutzgesetz in Kraft getreten. 
Das Gesetz gibt dem Thema Crowdinvestment 
einen rechtlichen Rahmen. Grundsätzlich wird das 
benötigte Kapital über eine Internetplattform ein-
gesammelt. 

Maximal dürfen 2,5 Millionen Euro pro Projekt ein-
gesammelt werden, die Einzelbeteiligung ist auf 
10.000 Euro begrenzt. Crowdinvesting kann auch 
zum Einwerben von Eigenkapital im Rahmen einer 
Projektfinanzierung strukturiert werden, auch hier 
gilt die maximale Höhe von 2,5 Millionen Euro.

Relevante Crowdfunding-Plattformen lassen sich 
beim Bundesverband finden: https://www.bundes-
verband-crowdfunding.de/ oder im internationalen 
Bereich z. B.: https://citizenergy.eu/ bzw. https://
energy4impact.org/about/about-us.

6.4 �Finanzierungen über private  
Investitionsfonds

Als Fonds bezeichnet man privatwirtschaftlich ge
managte Investitionsfonds, z. T. werden sie auch 
(Private) Equity Fonds genannt. Derartige Fonds 
haben sich seit Jahrzehnten aus der Infrastruktur
finanzierung heraus entwickelt. Heute existieren 
eine Vielzahl von Fonds, die sich auf erneuerbare 
Energieprojekte in Schwellen- und Entwicklungs
ländern spezialisiert haben. 

Da viele Projekte im Bereich Energieeffizienz und 
erneuerbare Energien kleinere Investitionsvolumina 
in der Größenordnung 500.000 bis fünf Millionen 
Euro darstellen und rein privatwirtschaftlich orga-
nisiert sind, haben sich auch zunehmend die inter-
national aktiven Entwicklungsbanken (siehe Kapi-
tel 9) in privatwirtschaftlichen organisierten Fonds 
engagiert. Viele dieser Fonds beinhalten eine „techn-
cial assistance“-Komponente, wodurch die Trans-
aktionskosten gesenkt werden. Damit können auch 
kleinere Projekte finanziert werden. 

Zusätzlich sind die Beteiligungskosten der Geber-
organisationen durch Zinssensubvention deutlich 
reduziert. 

Nicht zu verwechseln sind diese privaten Fonds 
mit den Geberfonds wie dem OPEC Fund und dem 
Green Climate Fund, die direkt mit den Regierun-
gen der Zielländer arbeiten und eher für größere 
Projekte z. B. des staatlichen Energieversorgers oder 
große Windparks aktiv werden. Derartige Fonds 
stellen dabei Eigenkapital, aber häufig auch Mezza-
nin- oder Fremdkapital zur Verfügung. Für viele 
Projekte kommen diese Fonds nicht infrage, da sie 
teuer sind und nur sehr große Projekte finanzieren 
(z. B. ab zehn Millionen Euro).
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Die Fonds unter Beteiligung der Entwicklungs
banken werden sämtlich von privaten Fondsmanage-
mentgesellschaften verwaltet und verfügen über 
„Technical Assistance-Fazilitäten“. Diese werden zur 
Vorbereitung der Projekte eingesetzt (Machbarkeits-
studien etc.). Diese vorbereitenden Studien werden 
von den Fondsmanagern ausgeschrieben. Die Fonds 
vergeben Darlehen in Euro oder lokaler Währung.

Im Zusammenhang mit der steigenden Bedeutung 
von Green Finance und nachhaltig orientiertem 
„Impact Investment“ existieren eine zunehmende 
Zahl von Nachhaltigkeitsfonds in Deutschland. Diese 
Fonds orientieren sich vor allem an den Sustainable 
Development Goals (SDGs). Diese Nachhaltigkeits-
fonds investieren in der Regel in Firmen in der EU 
und nicht direkt in Projekte in Schwellen- und Ent
wicklungsländern. Hierzu muss ein geeignetes 
„Special Purpose Vehicle“ (SPV) in Deutschland 
gegründet werden. 

 

Fondsbeteiligung der KfW Entwicklungsbank 

Der AfricaGoGreen Fund (AGGF)
Den Fonds gibt es bereits seit 2014 in Lateinamerika. Wegen seines Erfolgs dort wird er seit 2020 nach 
Afrika ausgedehnt. Dort wird er „grüne Kredite“ an Unternehmen vergeben, die nachhaltig wirtschaften 
und so Anreize schaffen, auf umwelt- und klimafreundliche Produktionsmethoden umzuschwenken, um 
Artenvielfalt zu bewahren und Ressourcen zu schonen. Darlehen von 500.000 bis fünf Millionen Euro wer-
den direkt an Unternehmen vergeben. Kleinere Kreditbeträge unter 500.000 Euro werden über Partnerbanken 
ausgereicht. Die KfW Beteiligung von 32 Millionen Euro ist als Anschubfinanzierung gedacht. Die Kom-
ponente „Technical Assistance“ umfasst drei Millionen Euro. Der Fonds ist offen für private Investoren. 
Erwartet werden 150 Millionen Euro.

Quelle: KfW Entwicklungsbank, Pressemitteilung 20. Januar 2020, KfW stellt grünen Fonds für Afrika vor

 
Der eco.business Fund
Der Fonds wurde 2014 von der KfW, der Nichtregierungsorganisation Conservation International (CI) 
und Finance in Motion (FiM) als ein Public-Private-Partnership-Instrument in Form eines strukturierten 
Fonds mit Sitz in Luxemburg gegründet. Die Zielgruppen der Maßnahme sind i) ausgewählte lokal ansässige 
Partnerfinanzinstitutionen, ii) lokale Unternehmen aus den Sektoren Landwirtschaft, Forstwirtschaft, 
Fischerei und naturnaher Tourismus und iii) Investoren aus dem Privatsektor. Der eco.business Fund ist seit 
vielen Jahren in Lateinamerika aktiv und arbeitet nach gleichen Prinzipien wie der AfricaGoGreen Fund.

Quelle: KfW Entwicklungsbank

Der First Fund
Der First Fund arbeitet von Südafrika aus für das südliche Afrika und ist auf kleine Projekte ab 200 kW 
spezialisiert. Lokales Partnerinstitut ist die Rand Merchant Bank.

Der Green for growth fund
Dieser Fonds wurde im Dezember 2009 unter Schirmherrschaft der KfW und der EIB gegründet. Er ist 
auf Südosteuropa fokussiert.
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7.1 Einleitung 

Die Technik der Projektfinanzierung ist ein Verfah-
ren, das sich für die Errichtungsfinanzierung von 
großvolumigen, wirtschaftlich unabhängigen Pro-
jekten eignet, im vorliegenden Fall eine oder meh-
rere Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren 
Quellen. Deutsche Anlagenbauer im Sektor erneu-
erbare Energien sehen sich weltweit einem immer 
schärferen Wettbewerb ausgesetzt. Sie sind daher 
häufiger bereit, anstelle der unproblematischen 
Errichtung schlüsselfertiger Anlagen komplexere 
Aufgaben zu übernehmen. Beschrieben wird dieses 
Finanzierungskonstrukt unter der Annahme, dass 
deutsche oder internationale Investorengruppen 
Kraftwerke auf der Basis von erneuerbaren Energien 
im Zielmarkt errichten möchten. Für deutsche mit-
telständische Exporteure, die reine Anlagentechno-
logie liefern, ist diese Finanzierungsvariante keine 
Option. Die Projekte eröffnen jedoch Chancen für 
die Zulieferindustrie. 

Grundlage der Projektfinanzierung ist, dass die 
Kreditgeber keine oder nur eingeschränkte Möglich-
keiten haben, auf die Anteilseigner der Projekt
gesellschaft zurückzugreifen. Anders als bei einer 
konventionellen Finanzierung, bei der die Bonität 
eines bereits existierenden Unternehmens beurteilt 

werden kann, kommt es also auf die zukünftig zu 
erwartenden Liquiditätsüberschüsse und Gewinne 
aus dem Projekt an. Die Besicherung des Projekts 
bezieht sich auf die Aktiva des Projekts und den zu 
erwartenden Cashflow.

Quelle: Patricia Brunner, Projektfinanzierung von  
ökologischen Maßnahmen, 2015

Die Technik der Projektfinanzierung eignet sich 
nur für große, wirtschaftlich sich selbst tragende 
Investitionsvorhaben ab einer Transaktionssumme 
von mindestens 25 Millionen Euro. Von entschei-
dender Bedeutung für die Wirtschaftlichkeit der 
Anlage, also die Sicherung der Kreditgewährung 
(„Bankability“), sind zwei Verträge: 

1.	 Der langfristige Konzessionsvertrag für die 
Investorengruppe (Sponsoren) durch eine  
staatliche Stelle im Zielmarkt 

2.	 Der langfristige Stromabnahmevertrag  
(Power Purchase Agreement, PPA) mit der  
staatlichen Elektrizitätsgesellschaft bzw.  
mit einem lokalen Industriekunden

Da bei der „mit dem Zahlungsstrom verknüpften 
Kreditgewährung“ (Cashflow Related Lending) den 
Finanzierungsinstitutionen keine herkömmlichen 
Sicherheiten wie Grundschulden gestellt werden 

Grundprinzip Betreibermodell 

Zur Erarbeitung eines Finanzierungskonzepts sind geeignete Finanzierungsquellen und -instrumente  
zu identifizieren, zu erschließen und miteinander zu kombinieren. Die gesamten Bau-, Betriebs- und 
Finanzierungskosten müssen ausschließlich aus den Projekterträgen während der Betriebsphase erbracht 
werden. Daher spricht man in diesem Fall auch von Betreibermodellen. Demzufolge kommt es bei der 
Projektfinanzierung auf die wirtschaftliche Tragfähigkeit des Projekts an und weniger auf die Kredit
würdigkeit des Schuldners. 

Das Projekt finanziert sich aus seinen Erträgen heraus selbst. Man spricht in diesem Fall in der englischen 
Terminologie von einem „self financing project“. 
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können, rücken die vertraglichen Verpflichtungen 
staatlicher oder privater Abnehmer der aus der 
Anlage erzielten Leistungen in den Vordergrund. 

Wichtigste Bewertungskennzahl ist die Schulden­
dienstfähigkeit der Projektgesellschaft („Debt Service 
Coverage Ratio“, DSCR). Die Berechnung der Schul-
dendienstfähigkeit für jeden Zahlungszeitpunkt 
während der Kreditlaufzeit gibt Auskunft darüber, 
ob die Projektgesellschaft zu den im Finanzierungs-
konzept vorgesehenen Zeitpunkten die Investitions- 
und Betriebskosten sowie die Darlehensverbind-
lichkeiten (Zins und Tilgung der Projektkredite) 
bedienen kann.

Die umfangreiche Projektprüfung, der englische 
Fachbegriff heißt „Due Diligence“, erstreckt sich 
daher auf Bereiche wie „Cashflow“-Analyse, Ge
währleistung der Fertigstellung des Vorhabens,  
Fertigungstechnologie, meteorologische Parameter, 
ausgebildetes Personal und auf die Langfristigkeit 
der Abnahmeverträge. Die Projektfinanzierung ist 

in ein komplexes Konstrukt von Verträgen und 
rechtlichen Vereinbarungen eingebunden, das im 
nachfolgenden Schaubild dargestellt ist. Projektfi-
nanzierungen kommen nur dann zustande, wenn 
die projektinhärenten Risiken identifiziert, in ihren 
möglichen Auswirkungen analysiert und auf alle 
Projektbeteiligten verteilt werden können.

Quelle: R. Siebel: Rechtshandbuch Projektfinanzierung  
und PPP, 2008

Startpunkt einer Projektfinanzierung ist die Grün-
dung einer Projektgesellschaft im Zielmarkt, die 
eigenständig zu bewerten ist („Special Purpose 
Company“). Deren Anteilseigner sind die Unter-
nehmen, die das Projekt initiieren und daraus den 
wirtschaftlichen Nutzen ziehen. Die Projektgesell-
schaft – und nicht die Anteilseigner – ist in aller 
Regel Schuldner der zur Finanzierung des Projekts 
notwendigen Kredite. Die Anteilseigner der Pro-
jektgesellschaft müssen die Projektkredite nicht in 
ihren Bilanzen ausweisen („off-balance sheet finan-
cing“). 

Eigenkapitalgeber

EK-Vertrag

Kreditgeber

Anlagenlieferant

Sponsor

Betreiber

Projektgesellschaft Power Purchase
Agreement (PPA)

Rohstoffe und
Betriebsmittel

Staat

GU-Vertrag

FremdkapitalProjekterrichtung

Betreibervertrag Konzessionen
Genehmigungen

Abbildung 18: Vertragsgeflecht einer Projektfinanzierung

 Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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Zwingend notwendig ist jedoch, dass die Projekt-
sponsoren bzw. Anteilseigner sich mit einem signi-
fikanten Eigenkapitalanteil am Projektrisiko betei-
ligen. Projektanalysen und die notwendigen Studien 
können sowohl von den Sponsoren, von involvierten 
Beratungsfirmen oder auch von den potenziellen 
Kreditgebern durchgeführt werden. Für deutsche 
Ingenieurunternehmen kommen umfangreiche 
Studien infrage, die im Zuge der „umfassenden 

Wirtschaftlichkeitsprüfung durch die Bank“ bzw. 
durch ein Bankenkonsortium („Due-Diligence“
Prozess) ausgearbeitet werden müssen.

Finanzinstitutionen, die diesen Projekttypus mit
finanzieren, beauftragen oftmals Ingenieurunter-
nehmen für die technisch-wirtschaftliche Analyse 
und Bewertung als so genannte „Lender‘s Engi-
neers“.

Makroökonomische Risikofaktoren 

Das Währungsrisiko müssen Investoren berücksichtigen, wenn sie Anlagen in Devisen finanzieren,  
die Tarifeinnahmen jedoch in lokaler Währung verrechnet werden. Auch die Inflationsrate muss in die 
Berechnung der Wirtschaftlichkeit einfließen. 

Angesichts des internationalen Charakters der Projektfinanzierung und teilweise langer Laufzeiten spielt 
die Absicherung von Zinsänderungsrisiken und Wechselkursschwankungen eine zentrale Rolle. Diese Risi-
ken lassen sich durch den Einsatz von Sicherungsinstrumenten, auch als Derivate bezeichnet, reduzieren. 
Ziel ist es, die Kalkulationssicherheit des Unternehmens zu erhöhen. Solche Derivatgeschäfte sollten 
Exporteure ohne erfahrene Finanzabteilung im eigenen Haus nur in Absprache mit der Hausbank durch-
führen.

Alle vier Risikofaktoren sind für die auf „Cashflow-Projektionen“ basierten Projektfinanzierungen von 
Relevanz.
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7.2 �Risikomanagement – Absicherung 
von Direktinvestitionen durch  
Investitionsgarantien des Bundes

Der Startpunkt jeder Risikoanalyse für eine Projekt
finanzierung ist die Bewertung des Länderrisikos. 
Grundsätzlich ist zwischen OECD- bzw. Industrie-
ländern sowie Entwicklungs- und Schwellenländern 
zu unterscheiden. Die Finanzierungs- und Absiche-
rungsmöglichkeiten korrelieren mit der Bonitäts-
bewertung des Ziellandes durch die internationalen 
Ratingagenturen wie Standard & Poor‘s, Fitch oder 
Moody‘s. 

Wie zuvor in Abschnitt 2.3 beschrieben, kann man 
sich der Länderklassifizierung der Coface und der 
OECD Länderklassifizierung für eine erste Einschät-
zung des Länderrisikos bedienen. Die Fragen des 

politischen Risikos spielen bei Auslandsprojekten 
in nicht industrialisierten Ländern eine wichtige 
Rolle. An erster Stelle steht hier das Enteignungs- 
oder Nationalisierungsrisiko, gefolgt vom Währungs-
risiko. Durch staatliche Maßnahmen kann die Kon-
vertierbarkeit oder der Transfer lokaler Währungen 
eingeschränkt oder unterbunden werden. Zu poli-
tischen Risiken zählen auch Bürgerkrieg oder 
Staatsstreich.

Für deutsche Investoren und insbesondere Anteils-
eigner einer Projektgesellschaft in Entwicklungs- 
und Schwellenländern bietet sich dagegen der 
Abschluss so genannter Investitionsgarantien an. 
Für die investierenden Unternehmen sind solche 
Auslandsinvestitionen mit erheblichen politischen 
Langzeitrisiken verbunden. Um das Projektvorhaben 
dennoch gangbar zu machen und die Marktchancen 

Risikoanalyse des Ziellandes

Identi�kation von Risikobereichen und Risikoallokation

Projektanalysen

technische Studien

Umweltgutachten

wirtschaftliche Analysen

Erarbeitung eines Finanzkonzepts

Mittelaufbringung

Überwachung, Projektsteuerung und Inbetriebnahme

Abbildung 19: Schrittfolge Risikoanalyse bei einer Projektfinanzierung

Quelle: BMWK, eigene Darstellung

Auch wenn jede Projektfinanzierung eine unter-
schiedliche Struktur aufweist, lassen sich in Bezug 

auf die Finanzierungsproblematik die folgenden 
Phasen generalisieren: 
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des ausgewählten Anlagelandes zu nutzen, hilft 
eine Absicherung gegen unkalkulierbare politische 
Risiken.

Der Bundesregierung ist es ein besonderes Anlie-
gen, deutsche Unternehmen auch bei ihren Inves-
titionen in wirtschaftlich chancenreichen, aber 
politisch stärker risikobehafteten Auslandsmärkten 
zu unterstützen. Investitionsgarantien schützen 
Direktinvestitionen deutscher Unternehmen in 
Entwicklungs- und Schwellenländern gegen unkal-
kulierbare politische Risiken, wie etwa Krieg, Revo-
lution und Aufruhr, aber auch Konvertierungs-/
Transferbeschränkungen, Zahlungsmoratorien 
sowie Enteignungen bzw. enteignungsgleiche Maß-
nahmen. Auf besonderen Antrag kann auch der 
Bruch staatlicher Zusagen und Zahlungszusagen 
abgesichert werden. 

Im Rahmen der Umsetzung der Klimastrategie bei 
den Investitionsgarantien wurde im Jahr 2020 eine 
stärkere Förderung von Investitionen in Erneuer-
bare-Energien-Projekte beschlossen. Dies erfolgt 
durch eine umfassendere Absicherung von Zahlungs-
risiken aus Stromabnahmeverträgen im Rahmen 
der Zusagendeckung. Die Bundesregierung bietet 
diese Absicherung künftig bei diesen Projekten 
auch für nicht zentralstaatliche Stromabnehmer 
und für alle Staaten mit anwendbarem Investitions-
förderungs- und -schutzvertrag an, darunter viele 
Staaten in Subsahara-Afrika. 

Politische Risiken können erhebliche, ggf. bestands-
gefährdende Auswirkungen für Unternehmen haben. 
Deutsche Unternehmen sehen erfahrungsgemäß 
den größten Nutzen der Investitionsgarantien nicht 
vorrangig im Verlustausgleich bei einem möglichen 
Schadenfall, sondern in der politischen Flankierung 
ihres Vorhabens und darüber hinaus im aktiven 
Krisenmanagement der Bundesregierung. Der Garan-
tienehmer profitiert dabei in mehrfacher Hinsicht: 
Im Schadenfall gleicht der Bund erlittene Vermö-

gensverluste aus. Bei Projektstörungen verhindert 
die effektive politische Flankierung der Bundesre-
gierung, dass der Schaden überhaupt eintritt. 
Damit stabilisieren die Investitionsgarantien die 
Auslandsprojekte deutscher Unternehmen und 
unterstützen darin, Investitionsvorhaben auch 
unter schwierigen Rahmenbedingungen fortfüh-
ren zu können. Beispiele für ein aktives Krisenma-
nagement der Bundesregierung lassen sich auf der 
Website der Investitionsgarantien entnehmen.

Folgende Investitionsformen können abgesichert 
werden: 

	• Beteiligungen
	• Kapitalausstattungen von Niederlassungen  

oder Betriebsstätten (Dotationskapital)
	• beteiligungsähnliche Darlehen des Gesellschafters 

oder eines Dritten (Bank)
	• andere vermögenswerte Rechte  

(z. B. Konzessionen)

Garantiefähig sind das bei Neu- und Erweiterungs-
investitionen eingesetzte Kapital sowie fällige Er
träge. Investitionsgarantien werden nur für Projekte 
übernommen, für die ausreichender Rechtsschutz 
gewährleistet ist. Diese Voraussetzung ist grund-
sätzlich erfüllt, wenn ein völkerrechtlicher Investi-
tionsförderungs- und -schutzvertrag zwischen der 
Bundesrepublik Deutschland und dem Anlagestaat 
oder – perspektivisch – ein vergleichbares Abkom-
men zwischen dem Anlagestaat, der Europäischen 
Union und den EU-Mitgliedstaaten besteht. Alter-
nativ kann der Bund in Ausnahmefällen eine Absi-
cherung auf Basis der nationalen Rechtsordnung 
des Anlagestaates übernehmen, und zwar dann, 
wenn und soweit diese Rechtsordnung deutsche 
Investoren ausreichend schützt. Für absicherungs-
fähige Investitionen bestehen keine betragsmäßigen 
Ober- oder Untergrenzen.
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1960 wurde die erste Investitionsgarantie über-
nommen. Seither haben sich die Investitionsgaran-
tien als fester Bestandteil der deutschen Außen-
wirtschaftsförderung etabliert und sind integraler 
Bestandteil von Risikomanagementkonzepten vie-
ler Unternehmen.

Die konkreten Absicherungsentscheidungen wer-
den von einem Interministeriellen Ausschuss 
getroffen. Hierbei wird auch die Förderungswür-
digkeit eines Projekts beurteilt, wobei neben den 
allgemeinen Auswirkungen auf den Anlagestaat 
und den Rückwirkungen des Projekts auf den 
deutschen Standort den Umwelt-, Sozial- und 
Menschenrechtsaspekten des Projekts eine wesent-
liche Bedeutung zukommt. Die Garantien können 
von Unternehmen mit Sitz in der Bundesrepublik 

Deutschland beantragt werden. Wirtschaftliche 
Risiken können nicht abgesichert werden. 

Die Bearbeitung der Investitionsgarantien über-
nimmt im Auftrag der Bundesregierung die Price-
waterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprüfungs
gesellschaft als Mandatar des Bundes.

Kontakt
PricewaterhouseCoopers GmbH WPG
Herwig Maaßen
Alsterufer 1
20354 Hamburg
Tel.: +49 40 6378-2066
investitionsgarantien@de.pwc.com
www.investitionsgarantien.de

IMA

BMWK
Bundesministerium für

Wirtschaft und Klimaschutz
(federführend)

AA
Auswärtiges Amt

Mandatar
PricewaterhouseCoopers

GmbH WPG

BMF
Bundesministerium

der Finanzen

BMZ
Bundesministerium für

wirtschaftliche Zusammenarbeit 
und Entwicklung

SV
Sachverständige: 

Wirtschaft, Ländervereine

Abbildung 20: Zusammensetzung des Interministeriellen Ausschusses für Investitionsgarantien

Quelle: BMWK, eigene Darstellung

i

68 7. CASHFLOW-BASIERTE PROJEKTFINANZIERUNG 

mailto:investitionsgarantien@de.pwc.com
http://www.investitionsgarantien.de


7.3 �Finanzierungsoptionen und Projekt-
memorandum

Projektfinanzierung ist häufig Darlehensfinanzie-
rung. Allerdings kann sie auch über Kapitalmarkt-
instrumente („Project Bonds“) strukturiert werden. 
Die Projektgesellschaft ist zuständig für die Beschaf-
fung der Finanzierung in Form von Fremdkapital 
(„Senior Debt“) und Eigenkapital („Equity“), denn 
das Hauptmerkmal einer Projektfinanzierung ist 
vor allem die Eigenkapitalbeteiligung der Investo-
ren und Projektsponsoren am Projekt. In der Regel 
erwarten Banken einen Eigenkapitalanteil der 
Investoren zwischen 20 Prozent und 30 Prozent,  
in Abhängigkeit vom analysierten Länder- oder 
Projektrisiko. 

Fremdkapital stellt den größten Beitrag zur Finan-
zierung eines Projekts dar. Je nach Länderrisiko 
bzw. Länderklassifizierung kommen hierfür inter-
national tätige Geschäftsbanken bzw. die Privatsek-
tor-Abteilungen der nationalen und multilateralen 
Entwicklungsbanken infrage:

	• International Finance Corporation  
(Weltbankgruppe)

	• European Bank for Reconstruction and 
Development (EBRD)

	• Asian Development Bank 
	• Inter-American Investment Corporation  

(IADB Gruppe)

Die genannten Institutionen werden ausführlich 
im Folgekapitel 9 vorgestellt. Deutsche Investoren 
sollten in erster Linie die Landesbanken sowie die 
KfW Bankengruppe mit ihren Tochterunternehmen 
KfW IPEX-Bank und DEG (siehe Kapitel 9.3.2) 
ansprechen. 

Folgende Kernpunkte müssen generell in dem Pro-
jektmemorandum als Basis der Verhandlungen mit 
den Finanzinstitutionen dargestellt werden:

	• einführende erläuternde Projektbeschreibung
	• rechtliche Grundlagen des Projekts
	• Gesellschafts- und Beteiligungsverhältnisse sowie 

wesentliche Vertragsverhältnisse des Projekts
	• wirtschaftliche Verhältnisse der Projektbeteiligten
	• Analyse und Beurteilung des Projektkonzepts
	• Marktanalyse
	• Investitionskosten und Finanzierung
	• Sicherheitenkonzept
	• Umweltaspekte
	• Bewertung der betriebswirtschaftlichen Durch-

führbarkeit des Projekts (Cashflow-Analyse)
	• Analyse der von den Sponsoren vorgelegten 

Cashflow-Rechnung durch ein unabhängiges 
Unternehmen

	• Simulationsanalyse (Sensitivitätsrechnungen)
	• zusammenfassende Darstellung der Untersu-

chungsergebnisse

7.4 �Alternative Geschäftsmodelle –  
Energiespar-Contracting

Eine Methodik für Energieeffizienzmaßnahmen ist 
das Energiespar-Contracting (oder Einspar-Cont-
racting), eine Art von Performance-Contracting. 
Hier liefert der Anbieter nicht Energie mithilfe 
selbst betriebener Anlagen wie im obigen Kapitel 
7.2 beschrieben. Das Unternehmen verhilft als  
Auftragnehmer dem Auftraggeber zu Energieein-
sparungen, indem er z. B. dessen Anlagen oder 
Gebäude technisch verbessert oder auf deren Betrieb 
z. B. mit ausgefeilten Methoden und Regeleinrich-
tungen Einfluss nimmt (optimiertes Energiemanage-
ment). Der Anbieter wird also bezahlt für eine Art 
von Dienstleistung und nicht etwa für eine Energie-
lieferung. Die Bezahlung richtet sich in der Regel 
direkt nach den tatsächlich erzielten Einsparungen.
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Vertragsgegenstand ist bei dieser Contracting-Form 
die Erfüllung einer Einspargarantie für die Kunden-
anlage. Energiespar-Contracting bietet dem Cont-
racting-Nehmer doppelte Entlastung, denn er wird 
sowohl von organisatorischen als auch von finan-
ziellen Lasten und Pflichten befreit, die Energieef-
fizienzmaßnahmen und -investitionen mit sich 
bringen. Zudem profitiert der Contracting-Nehmer 
durch einen vertraglich garantierten Energieein-
sparerfolg. Der Contractor plant, realisiert und 
finanziert individuell auf die Liegenschaft zuge-
schnittene technische und organisatorische Maß-
nahmen, die zu einer Einsparung beim Energiever-
brauch führen. Die Energiekosteneinsparung, die so 
erzielt wird, garantiert der Contractor vertraglich. 
Für seine Dienstleistungen und die getätigten 
Investitionen erhält er einen Teil der Einsparung. 

Einsparmaßnahmen lassen sich bei großen Gewer-
beimmobilien, Industrieanlagen, Hotel-Resorts 
oder auch Kraftwerken umsetzen. Die Basis für die 
Berechnung der Contracting-Rate bildet die so 
genannte „Baseline“ (Referenzwert). Dies sind die 
Energiekosten des Contracting-Nehmers zu Ver-
tragsbeginn (z. B. bereinigter Durchschnitt beim 
Endenergieverbrauch der letzten zwei Jahre).

Quelle: Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft 

BDEW, Energie Contracting, 2010

 
Das Eigenkapital kann der Investor über die Inves-
titionsgarantien des Bundes absichern. Für die not-
wendigen Investitionen muss das Unternehmen 
mit seiner Hausbank das Finanzierungskonzept 
erarbeiten. Eine Hermesdeckung ist zu prüfen. 

Leasingmodelle

Unternehmen, die ihre Finanzierungsstruktur für 
Exportaufgaben diversifizieren wollen, müssen sich 
intensiv Gedanken über den eigenen Kreditschöp-
fungsspielraum machen. Leasing ist eine weitere 
alternative Form der Fremdfinanzierung. Im 
umgangssprachlichen Gebrauch wird Leasing oft 
als Mietkauf übersetzt, weil ein Leasingvertrag 
sowohl Elemente eines Kaufvertrags als auch eines 
Mietvertrags enthält. Tatsächlich handelt es sich 
jedoch weder um einen Kauf noch um eine Ver-
mietung des Investitionsgutes, sondern um eine 
eigenständige Finanzierungsmöglichkeit. Leasing 
fällt unter die so genannten Kreditsubstitute, die 
anstelle eines herkömmlichen Kredits als Finanzie-
rungsmöglichkeit genutzt werden können. 

Energiespar-Contracting im internationalen Geschäft 

Folgende Voraussetzungen bei einem Auslandsengagement müssen erfüllt sein. 

Dieser Projekttyp ist nur sinnvoll, wenn eine stabile Marktposition und lokale Kompetenz im Zielmarkt 
vorhanden sind. Der Unternehmer benötigt ausreichende Personalressourcen mit hoher technologischer 
Expertise. 

Zur Realisierung des Finanzierungskonzepts muss ausreichend Eigenkapital durch das Unternehmen 
bereitgestellt werden. Das Unternehmen benötigt lokale Finanzierungskompetenz, und Know-how des 
Rechtssystems im Zielmarkt ist zwingend notwendig. 

Ein Erfolgsfaktor ist die Zusammenarbeit mit einer lokalen Partnerfirma.
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Wie bei allen Finanzierungsmodellen gibt es auch 
beim Leasing Vor- und Nachteile sowie Kunden-
gruppen und Technologien, für die Leasing eine 
Option ist, und welche, die dafür nicht infrage 
kommen.

Nach Rücksprache mit mehreren Spezialinstituten 
für Leasingfinanzierung kann dieses Finanzkonst-
rukt nur bei PV-Anlagen für den industriellen Eigen-
verbrauch gewählt werden. Der Export weder von 
Biogasanlagen noch Windparks kann über Leasing-
verträge finanziert werden. Wegen der zu prüfen-
den Bonität des ausländischen Kunden und der 

Prüfung der nationalen Gesetzgebung kommen als 
Zielländer nur Staaten der Europäischen Union 
sowie die restlichen europäischen Länder infrage. 
Die Leasinggesetzgebung ist in jedem Land anders, 
sodass für das Auslandsgeschäft keine einheitliche 
Lösung gefunden werden kann. Es gilt Lösungen 
von Land zu Land zu entwickeln und mit Spezial-
instituten durchzusprechen und abschließend zu 
strukturieren. 

Der Begriff „Leasing“ bedeutet so viel wie Anmie-
tung oder Pachtung. Bei einer solchen Finanzie-
rung schließen Leasingnehmer (Endkunde des 

Theoretisches Projekt für Leasing im internationalen Anlagengeschäft 

Der deutsche Exporteur ist Betreiber und Anlagenbauer für Solarparks und Aufdachanlagen für große 
Gewerbeimmobilien. 

Der Importeur im europäischen Ausland betreibt einen energieintensiven Produktionsprozess (bei
spielsweise ein Zementwerk). Zur Optimierung seiner Energiebilanz plant er den Bezug von PV-Strom.  
Er möchte jedoch aus bilanziellen Gründen diese Anlage nicht als Eigentum erwerben. 

Bei einem Leasingvertrag erhält das Zementunternehmen ein zeitlich begrenztes Nutzungsrecht für  
die PV-Anlage. 
In Zusammenarbeit mit einer international tätigen Leasinggesellschaft kann das Konstrukt Finanzie-
rungsleasing oder Mietkauf als Option angeboten werden. 

Dieser Projekttyp ist nur sinnvoll, wenn eine stabile Marktposition und lokale Kompetenz im Zielmarkt 
vorhanden sind. Der deutsche Unternehmer benötigt ausreichende Kenntnis über die lokale Gesetzge-
bung und über das lokale Steuerrecht.

Wichtigstes Kriterium für den Erfolg ist die positive Bonitätsprüfung des Leasingnehmers.

Zur Realisierung des Finanzierungskonzepts muss ausreichend Eigenkapital durch das Unternehmen 
bereitgestellt werden. 
Lokale Finanzierungskompetenz und Know-how des Rechtssystems im Zielmarkt sind zwingend not-
wendig. 

Ein Erfolgsfaktor ist die Zusammenarbeit mit einer lokalen Partnerfirma.
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deutschen Exporteurs) und Leasinggeber (deut-
scher Exporteur) einen Vertrag über einen verein-
barten Zeitraum für die Nutzung eines Solarparks 
zur Eigenversorgung mit elektrischer Energie. Der 
deutsche Exporteur trägt somit das Kreditrisiko. 
Der Leasingnehmer wird während der Vertrags-
laufzeit nicht dinglicher Eigentümer des Vermö-
gensgegenstands, also der PV-Anlage, wenn ihm 
die Sache auch wirtschaftlich als eigene zugerech-
net werden kann, da der Leasinggeber kein Inter-
esse an einem Rückerhalt des Besitzes der Sache 
hat. Nach Ablauf der Vertragslaufzeit steht dem 
Leasing-nehmer üblicherweise eine vertraglich 
eingeräumte Kaufoption der Anlage zum Preis des 
Restwertes zu. Leasing wird als direktes Leasing – 
Bezug direkt vom Hersteller der Solaranlage – oder 
als indirektes Leasing über Leasinggesellschaften 
angeboten.

Die Grundidee des Leasings ist es, statt für das 
Eigentum an dem Investitionsgut für dessen Nut-
zung zu bezahlen. Die Investition, also der Kauf des 
Leasingobjekts, erfolgt beim indirekten Leasing 
durch die Leasinggesellschaft, die die Solaranlage 
an den Leasingnehmer „vermietet“. 

Da normalerweise die Leasinggesellschaft die ge
tätigten Investitionen bilanziert, führt indirektes 
Leasing für den deutschen Exporteur in aller Regel 
zu einer Verbesserung der wesentlichen für das 
Rating relevanten Bilanzkennzahlen und damit 
zumindest mittelbar zu einer Verbesserung der 
restlichen Finanzierungskonditionen bei den 
Hausbanken. 

Allerdings ist Leasing kein Allheilmittel, um 
knappe Verschuldungsspielräume oder nicht aus-
reichend vorhandene Banklinien zur Finanzierung 
von Exportprojekten zu kompensieren. Die Lea-
singgesellschaft muss, neben dem vor Ort gelten-
den Recht und politischem Risiko, vor allem zwei 
Dinge bewerten: die Bonität des Leasingnehmers 

und die Werthaltigkeit der Objekte. Ähnlich wie in 
zunehmendem Maße auch Banken achten Leasing-
gesellschaften sehr genau auf die Kapitaldienst
fähigkeit des Importeurs – also Leasingnehmers.

Für den deutschen Exporteur ist es daher notwen-
dig, sich mit Spezialinstituten über die Leasingop-
tion zu verständigen. Während der Vertragslaufzeit 
zahlt der ausländische Kunde als Nutzer dem 
Leasinggeber, der Eigentümer des Objekts bleibt, 
eine monatliche Rate. In der Regel ist der deutsche 
Exporteur in diesem Zeitraum für die Wartung und 
Instandhaltung der Solaranlage verantwortlich. 

Entsprechend der Idee, für die Nutzung des Inves-
titionsobjekts und nicht für das Eigentum zu be
zahlen, ist es für nahezu alle Leasinganbieter Stan-
dard, auch so genannte nicht lineare Ratenverläufe 
anzubieten. Dies bedeutet z. B., dass das „fiktive 
Zementunternehmen“ in den Wintermonaten bei 
geringer PV-Stromproduktion niedrigere Raten 
bezahlt als in den starken Sommermonaten. Ebenso 
häufig werden von Unternehmen mit guter Er
tragslage degressive, also schnell zu tilgende Raten-
verläufe, gewünscht. Der Grund hierfür ist, dass die 
Leasingraten in der Regel steuerlich voll abzugs
fähig und damit ein gewinnmindernder Aufwand 
sind. 

Kennzeichen solcher Verträge ist eine feste Grund-
leasingzeit, innerhalb derer eine Kündigung durch 
den Leasingnehmer ausgeschlossen ist. Haupt
kriterien des Finanzierungsleasings nach interna-
tionaler Rechnungslegung ist, dass die Vertrags-
dauer den wesentlichen Teil der Lebensdauer des 
Vermögensgegenstands umfasst (nach US-GAAP/
IFRS > 75 Prozent) oder dass der Großteil des Bar-
werts des Leasinggegenstands über die Ratenzah-
lungen finanziert wird (nach US-GAAP/IFRS > 90 
Prozent). Wie der Restwert bestimmt wird, regelt 
der Leasingvertrag.

72 7. CASHFLOW-BASIERTE PROJEKTFINANZIERUNG 



Kontakt
Bundesverband Deutscher Leasing
Unternehmen (BDL)
Verbandsgeschäftsstelle
Markgrafenstraße 19
10969 Berlin 
Tel.:   +49 30 206337-0 
Fax:   +49 30 206337 70
bdl@leasingverband.de
www.leasingverband.de

Weil das Unternehmen beim Leasing nicht Eigen-
tümer des Leasingobjekts ist, stellt sich die Frage 
nach der Regelung am Ende der Vertragslaufzeit. 
Im Rahmen des für die Branche maßgeblichen 
Leasingerlasses des Bundesfinanzministeriums, der 
die steuerlichen Vorschriften für die Verträge ent-
hält, wurden von der Branche diverse Endschafts-
modelle entwickelt. Für den gesicherten Eigen-

tumserwerb existieren – unter bestimmten 
Rahmenbedingungen – Modelle mit pauschalier-
ten Kaufpreisvereinbarungen. Entscheidend bei der 
Wahl der richtigen Endschaftsregelung ist eine 
gesicherte Einschätzung über den zu erwartenden 
Werteverlauf des Investitionsobjekts. 

Für den deutschen Exporteur stellt sich daher 
grundsätzlich die Frage: Was geschieht mit der 
Solaranlage nach Ablauf des Leasingvertrags?  
Die Option des Rückbaus ist aus finanzieller Sicht 
nicht umsetzbar und der Erwerb durch den Eigner 
des Zementwerks nicht vorgesehen. Der deutsche 
Exporteur sollte daher gemeinsam mit der zwischen-
geschalteten Leasinggesellschaft den Verkauf an 
einen lokalen Anlagenbetreiber schon zu Beginn 
des Vertragsverhältnisses prüfen.  

i
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8. �Förderbanken der  
Bundesländer und die  
KfW Förderbank
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8.1 Einleitung

Gerade kleinen und mittleren Unternehmen steht 
eine breite Palette unterschiedlicher Fördermög-
lichkeiten zur Verfügung. Dabei werden auf Landes- 
und Bundesebene zahlreiche Förderinstrumente an
geboten. Zur Finanzierung marktnaher Forschung 
und Entwicklung erhalten Unternehmen besonders 
günstige Förderdarlehen, wenn das antragstellende 
Unternehmen das innovative Vorhaben selbst durch-
führt. Im vorliegenden Fall bedeutet dies beispiels-
weise die Anpassung von Technologien oder Pro-
dukten für zukünftige Auslandsgeschäfte bzw. 
Auslandsmärkte.

Trotz des möglicherweise damit verbundenen Auf-
wands sollte sich das exportorientierte Unterneh-
men mit der Thematik auseinandersetzen, da das 
passende Förderprogramm ein wichtiger Baustein 
für den Erfolg der Exportstrategie des Unterneh-
mens sein kann. Das Unternehmen kann den För-
derantrag und die Projektbeschreibung selbst 
erstellen oder sich von einem Fachunternehmen 
beraten lassen. Unternehmen finden den Antrag 
und das Formular für die Projektbeschreibung auf 
der Internetseite der KfW.

8.2 �Innovationsdarlehen – „Fit für  
den Weltmarkt“

Die KfW Förderbank, die ebenso wie die im Kapitel 
8.3.1 dargestellte KfW Entwicklungsbank zur staat-
lichen KfW Bankengruppe gehört, hat in Deutsch-
land das alleinige Recht, Mittel aus dem ERP-Son-
dervermögen zur Förderung der einheimischen 
Wirtschaft zu nutzen. ERP steht für „European 
Recovery Program“, das im allgemeinen Sprachge-
brauch auch „der Marshall-Plan“ genannt wird.

Zwischen der KfW Förderbank und den Förderban-
ken der Bundesländer besteht eine Arbeitsteilung. 
Gefördert werden nur Unternehmen, bei denen es 
sich um kleine und mittlere Unternehmen nach 
Definition der EU-Kommission handelt. Die KfW 
ist für größere Vorhaben und Unternehmen bis zu 
einem Jahresumsatz von 500 Millionen Euro ver-
antwortlich.  Für Förderbanken der Länder gelten 
die Kriterien 250 Mitarbeiter und ein Jahresumsatz 
von 50 Millionen Euro. Das ERP-Innovationspro-
gramm der Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) 
ist von der aktuellen Zinsschwankung am Markt 
nicht betroffen. Im Vergleich zu anderen Program-
men der KfW stellt das ERP-Innovationsprogramm, 
sowohl in der Vergangenheit wie auch aktuell, das 
günstigste Förderprogramm am Markt dar. Das 
Programm ermöglicht nachhaltiges Wachstum im 
deutschen Mittelstand durch die Förderung von 
Innovationsvorhaben. 

Wichtig 

Das Unternehmen muss sich einen Überblick über die bestehenden Förderprogramme verschaffen, 
sodass diese Thematik im Bankengespräch angesprochen werden kann.

Das Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz bietet eine umfangreiche Förderdatenbank mit  
differenzierter Suchfunktion an, mit der das Unternehmen sich über passende Angebote und die  
dazugehörigen Bedingungen informieren kann.
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Aufgrund der aktuellen Zinsschwankungen bietet 
das ERP-Innovationsprogramm im Vergleich zu 
anderen KfW-Produkten den entscheidenden Vor-
teil: Die Konditionen können bis zu 24 Monate be
reitstellungsprovisionsfrei gesichert werden. Dadurch 
haben mittelständische Unternehmen die Möglich-
keit, die günstigen Konditionen von heute für Inves
titionen, die evtl. erst in ein oder zwei Jahren getätigt 
werden, zu sichern.

Quelle: Spitzmüller AG, Newsletter März 2017, 2017

In der Regel gilt bei der Beantragung von Förder-
mitteln das Hausbankprinzip. Das heißt, dass 
Anträge nur über die Hausbank gestellt werden 

können. Diese berät das Unternehmen, prüft das 
Vorhaben und muss dem Antrag zustimmen. Die 
Hausbank stuft das Unternehmen in eine Bonitäts- 
und Besicherungsklasse und errechnet daraus den 
maximal zulässigen Aufschlag. Erst dann leitet sie 
die Unterlagen an die zuständige Förderbank wei-
ter. Sobald diese die Zusage erteilt hat, kann die 
Hausbank die Mittel an das Unternehmen in eige-
nem Namen und in eigenem Risiko auszahlen.

Die Adressen mit Ansprechpartnern ausgewählter 
Förderbanken der Bundesländer sowie bei der KfW 
Förderbank sind im Anhang aufgelistet.

Geschäftsmodell – „Fit für den Weltmarkt“ 

Da der gegenwärtige Zinssatz bei 1 Prozent liegt, ergeben sich somit über diese extrem preiswerte 
Finanzierungsvariante Liquiditätszuwächse im Unternehmen, die zur Anpassung bestehender Technolo-
gien oder Produkte für das Auslandsgeschäft genutzt werden können. 

Die vorgestellte „indirekte Exportfinanzierung“ resultiert aus dem ERP-Innovationsprogramm, über das 
von KMU langfristige Finanzierungen für Produkt- und Verfahrensentwicklung sowie deren Marktein-
führung beantragt werden können. Förderfähige Kosten im Unternehmen sind alle Aufwendungen in 
Forschung und Entwicklung für Produkt-, Prozess- und Dienstleistungsinnovationen. 

Hierin verbirgt sich die Wirtschaftlichkeit dieses Finanzierungsinstruments.

Projekttyp Produkt- oder Technologieinnovation zur Anpassung an internationale Märkte

Art der Förderung Langfristiges zinsverbilligtes Darlehen plus Tilgungszuschuss aus ERP-Mitteln

Struktur der Förderung Es gilt das Hausbankprinzip.

Ablauf Gespräch mit der Hausbank
Einreichen der gut strukturierten Projektbeschreibung und des Förderantrags
Zustimmung der Hausbank und der zuständigen Förderbank 
Ausreichen des Darlehens durch die Hausbank

Zuständigkeit KfW Förderbank – KMU bis 500 Millionen Euro Umsatz
Förderbank Bundesländer – KMU bis 50 Millionen Euro und 250 Mitarbeiter

Tabelle 3: Wie können deutsche Unternehmen Innovationsdarlehen der Förderbanken für ihre Internationali-
sierungsstrategie nutzen?

Quelle: BMWK, eigene Darstellung
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9.1 Einleitung

Das folgende Kapitel informiert über die nationa-
len und internationalen Entwicklungsbanken und 
deren Engagement in Schwellen- und Entwicklungs-
ländern. Ziel dieses Kapitels ist, Unternehmen eine 
Anleitung an die Hand zu geben, wie sie sich der 
Thematik „Erschließung neuer Märkte mithilfe von 
Entwicklungsbanken“ strategisch stellen sollen. 

Die Erfahrung zeigt, dass deutsche Firmen im 
direkten Exportgeschäft äußerst erfolgreich sind. 
An den Finanzierungs- und Förderprogrammen 
der nationalen und internationalen Entwicklungs-
banken beteiligen sie sich jedoch nur zögerlich und 
gewinnen Aufträge seltener als die internationale 
Konkurrenz. Dies liegt zum einen an der mangeln-
den Kenntnis der Ausschreibungsverfahren inter-
nationaler Entwicklungsprojekte, der Scheu, mit 
Projektträgern der öffentlichen Hand in den Neh-
merländern in Kontakt zu treten, und zum ande-
ren an den strengen Regularien, denen die Zusam-
menarbeit mit den Institutionen und den für das 
Projekt verantwortlichen Durchführungsorganisa-
tionen unterliegt. Zudem sind vor allem kleine und 
mittlere Unternehmen oftmals nicht in der Lage, 
alleine die im Vorfeld einer erfolgreichen Beteili-
gung an internationalen Ausschreibungen notwen-
dige Zeit und Kosten aufzubringen. 

Hier gilt es, durch externe Informationsbeschaffung 
und Beratung Hemmschwellen zu überwinden, 
aber auch verstärkt über Unternehmenskoopera-
tionen nachzudenken.

Folgende Fragen werden behandelt:

	• Welche nationalen und internationalen  
Entwicklungsfinanziers sind für deutsche 
Exporteure von Interesse?

	• Wie werden die Projekte durch die Entwicklungs-
banken initiiert, finanziert und international 
ausgeschrieben?

	• Welche Geschäftsmöglichkeiten ergeben sich  
im Zusammenhang mit entwicklungsbank
finanzierten Projekten für Consultingunterneh-
men, Lieferanten von Anlagentechnologie, 
Generalunternehmer/Anlagenbauer sowie 
Investoren?

	• Was müssen interessierte Unternehmen  
beachten, um an entwicklungsbankfinanzierte 
Aufträge zu gelangen?

	• Wie können die Projekt- und Beschaffungs-
potenziale bei entwicklungsbankfinanzierten 
Projekten genutzt werden?

9.2 �Entwicklungsbanken – Arbeitsweise 
und Beschaffungsverfahren

Bilaterale und multilaterale Entwicklungsbanken 
stellen in vielen wirtschaftlich dynamischen Ländern 
in Osteuropa, Asien, Lateinamerika und Afrika in 
erheblichem Umfang Finanzierungsprogramme 
für Projekte in den Sektoren erneuerbare Energien 
und Energieeffizienz bereit. Durch die Finanzierung 
von Investitionsprojekten für die öffentliche Hand 
tragen sie dazu bei, den Ausbau der erneuerbaren 
Energien zu fördern und den CO2-Ausstoß durch 
Kohlekraftwerke nachhaltig zu bekämpfen.

Die Entwicklungsbanken vergeben zinsgünstige 
Kredite oder Zuschüsse, die von den Nehmerländern 
in Investitionsmaßnahmen umgesetzt werden. Die 
Entwicklungsbanken überwachen die Einhaltung 
der im Kreditvertrag festgelegten Verpflichtungen 
des Nehmerlandes. In den Schwellen- und Entwick-
lungsländern engagieren sich vorwiegend die fol-
genden nationalen und internationalen Entwick-
lungsbanken, die für deutsche Exporteure von 
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Relevanz sind. Die hier aufgeführten Institutionen, 
ihre Arbeitsweise und ihr Kreditportfolio werden 
im Folgekapitel im Detail dargestellt.

Deutsche Institutionen

	• die deutsche KfW Entwicklungsbank
	• Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesell-

schaft mbH (DEG), Tochter der KfW Banken-
gruppe

	• Deutsche Gesellschaft für Internationale 
Zusammenarbeit (GIZ)

Europäische Institutionen

	• EuropeAid 
	• Europäische Investitionsbank (EIB)
	• Europäische Bank für Wiederaufbau und Ent-

wicklung – European Bank for Reconstruction 
and Development (EBRD)

Multilaterale internationale Institutionen

	• Weltbankgruppe (WB Group)
	• Afrikanische Entwicklungsbank (AfDB)
	• Asiatische Entwicklungsbank (ADB)
	• Inter-Amerikanische Entwicklungsbank (IADB)
	• Islamische Entwicklungsbank (IsDB)

 
Neugründungen

	• Asian Infrastructure Investment Bank (AIIB)
	• New Development Bank (ehemals BRICS Bank)

Die aus den zukünftigen Ausschreibungs- und För-
derprogrammen resultierenden Aufträge eröffnen 
vielfältige Exportchancen, sowohl für Consulting-
unternehmen als auch für Anlagenbauer und  
Unterlieferanten. Die Beteiligung an Ausschrei-
bungs- und Förderprogrammen der oben genann-
ten Finanzinstitutionen kann als Türöffner zu 
neuen Märkten und zur kosten- und risikoopti-
mierten Markterschließung dienen. 

Ökonomische Bewertungskriterien der Geber 

Nationale und internationale Entwicklungsbanken sehen nicht nur die reinen Zahlen eines „Financial 
Return on Investment“ (FRI), sie betrachten das gesamte makroökonomische Umfeld im Partnerland 
und bewerten auch unter sozioökonomischen Parametern ihr Engagement. Hierzu gehören beispiels-
weise Umweltaspekte, Schaffung von qualifizierten Arbeitsplätzen und Deviseneinsparungen durch den 
verringerten Import von Primärenergie. 

Ökonomen sprechen hier von der Unterscheidung „Financial Return on Investment“ (FRI) vs. „Economic 
Return on Investment“ (ERI).
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