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Vorwort

Mit knapp 100 Milliarden Euro und einem Anteil von circa 10 % am bundesweiten AuBBenhandel ist
Hamburg Deutschlands AuBenhandelsplatz Nummer eins. Die rund 20000 Hamburger Unter-
nehmen, die brancheniibergreifend Geschaftsbeziehungen ins Ausland unterhalten, sind nicht nur
ein wichtiger Wirtschaftsfaktor. Aufgrund ihrer umfangreichen Fachkenntnisse in der Gestaltung von
internationalen Geschaften und ihrer langjdhrigen Kontakte zu Geschaftspartnern im Ausland
libernehmen sie wichtige Servicefunktionen fiir die deutsche AuBenwirtschaft.

Von besonderer Bedeutung fiir die Position Hamburgs als AuBenhandelsplatz ist das enge Netzwerk
an Institutionen und Unternehmen, die die Abwicklung von AuBenhandelsgeschaften wesentlich
erleichtern. Hierzu gehdren rund 100 Konsulate, zahlreiche Handelsférderungsbiiros, Lindervereine,
Forschungsinstitute und eine groBe Zahl an Dienstleistern in den Bereichen Logistik, Wirtschafts-
recht, Finanzierung und Unternehmensberatung. Mit iiber 400 chinesischen Unternehmen ist
Hamburg zudem der wichtigste China-Standort in Europa. Hamburg hat Stadtepartnerschaften mit
St. Petersburg, Marseille, Shanghai, Osaka, Leon und Chicago. Auch unterhalt unsere Handelskammer
Biiros in St. Petersburg, Kaliningrad, Berlin, Dubai, Shanghai und Briissel.

Angesichts der groBen Bedeutung des Hamburger Ausfuhrgeschéaftes fiir die deutsche Wirtschaft
verdient die Absicherung der Exporte besonderes Augenmerk und sollte mit Sorgfalt erfolgen.
Ublicherweise tragt der Exporteur das Risiko des Verlustes seiner Lieferung. Erschwert wird seine Leis-
tung oft dadurch, dass Importeure lange Zahlungsziele in Anspruch nehmen und so der Exporteur
nicht nur zum Lieferanten, sondern auch zum Kreditgeber wird.

Insbesondere in wirtschaftlich schwierigen Zeiten steigen die Risiken im AuBBenhandel. Der
Informations- und Beratungsbedarf hat in unserer Handelskammer daher deutlich zugenommen. Die
vorliegende Broschiire soll Innen einen Uberblick iiber die unterschiedlichen Finanzierungs- oder
Sicherungsinstrumente mit ihren jeweiligen Vor- und Nachteilen geben.

Die Erlauterungen richten sich insbesondere an Unternehmen, die noch keine AuBenhandels-
geschafte getatigt haben oder erst seit Kurzem auf diesem Gebiet tatig sind. Sie beziehen sich zwar
uberwiegend auf Exportfinanzierungen, treffen jedoch in umgekehrter Richtung auch fiir Importeure
zu.

Weiterfiihrende Fragen beantworten die Mitarbeiter unserer Handelskammer gern in einem
personlichen Gesprach.

Handelskammer Hamburg

(B ) N G

Frank Horch Prof. Dr. Hans-J6rg Schmidt-Trenz
Préases Hauptgeschaftsfiihrer
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A. Ausfuhrfinanzierung

Exportgeschafte sind meistens mit unter-
schiedlichen Zahlungszielen verbunden. Diese
unterschiedlichen Zahlungsziele sollten bei
der Wahl der Finanzierungs- oder Siche-
rungsinstrumente beriicksichtigt werden. Des-
halb wird im Folgenden zwischen kurzfristiger
Ausfuhrfinanzierung einerseits und mittel- bis
langfristiger Ausfuhrfinanzierung andererseits
unterschieden.

l.  Kurzfristige
Ausfuhrfinanzierung

Kurzfristige Ausfuhrfinanzierungen kénnen bei
Geschaften mit Zahlungszielen von bis zu
einem Jahr vereinbart werden.

1. Akkreditiv

Das Akkreditiv ist die gebrauchlichste Form
der Ausfuhrfinanzierung. Es ist ein Zahlungs-
versprechen der Bank des Importeurs, das diese
im Auftrag des Importeurs zugunsten des
Exporteurs abgibt. Dazu beauftragt der aus-
landische Vertragspartner seine Bank, dem
Exporteur gegen Ubergabe der vertraglich
vereinbarten Dokumente einen Geldbetrag
auszuzahlen beziehungsweise gutzuschreiben.
Da der Exporteur seine Ware erst nach Eroff-
nung und Vorlage des Akkreditivs versendet,
sichert er auf diese Weise seine Forderung ab.
AuBerdem erhélt er bereits bei Einreichung
der Dokumente die Zahlung, damit verkiirzt
sich die Dauer der Finanzierung wesentlich.
Der Importeur dagegen kann sicher sein, dass
die Zahlung nur erfolgt, wenn sichergestellt ist,
dass der Exporteur die Erfiillung der Akkre-
ditivbedingungen anhand von Dokumenten
nachgewiesen hat.

In der Praxis kommt am haufigsten das
unwiderrufliche unbestatigte Sichtzahlungs-
akkreditiv vor. Danach hat der Exporteur einen
feststehenden (unwiderruflichen) Anspruch
auf Zahlung durch die Bank des Importeurs.
Die Zahlung erfolgt bei Sicht, das heil3t Zug um
Zug gegen Einreichung und Annahme der
akkreditiv-konformen Dokumente. Bei Akkre-
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ditiven mit hinausgeschobener Zahlung kann
der Zeitraum zwischen Dokumenteneinrei-
chung und Falligkeit fiir den Exporteur zu lang
sein. In dem Fall kann er von seiner Bank einen
Uberbriickungskredit (Negoziierungskredit) in
Anspruch nehmen. Der Ablauf stellt sich wie
folgt dar:

1. Abschluss des Kaufvertrags zwischen
Exporteur und Importeur mit einer Akkre-
ditivklausel, die die Akkreditivdokumente
festlegt (zum Beispiel Rechnungen,
Ursprungszeugnisse, Transport- und Versic-
herungsdokumente, Packliste, Inspektions-
oder Qualitatszertifikat).

2. Importeur (Akkreditivsteller) beantragt bei
seiner Bank (Akkreditivbank) die Akkredi-
tiver6ffnung.

3. Akkreditivbank schickt die Eréffnungsan-
zeige an eine Korrespondenzbank (Avisbank),
in der Regel die Bank des Exporteurs.

4. Avisbank teilt dem Exporteur die Akkreditiv-
er6ffnung mit und schickt ihm eine Kopie
des Akkreditivs. Wichtig: Der Exporteur
muss genau priifen, ob der Inhalt korrekt ist
und ob er alle gestellten Bedingungen
erfillen kann. Bei Abweichungen zwischen
dem Kaufvertrag und den Akkreditivbe-
stimmungen muss sich der Exporteur mit
dem Importeur in Verbindung setzen und
gegebenenfalls eine Anderung erwirken.
Grundlage der Dokumentenerstellung und
-prifung sind die ,Einheitlichen Richtlinien
und Gebrauche fir Dokumentenakkreditive"
(ERA) ICC-Publikation Nr. 600. Eine Emp-
fehlung, aber kein Regelwerk, sind die ,In-
ternational Standard Banking Practice for
the examination of documents under do-
cumentary credits" (ISBP) ICC-Publikation
Nr. 681 (Weblink: www.icc-deutschland.de).

5. Nach Lieferung der Ware reicht der Expor-
teur die Akkreditivdokumente der Avisbank
ein, die sie Uberprift und den Akkreditiv-
betrag im Namen und fiir Rechnung der
Akkreditivbank auszahlt.



Vorteile fiir den Exporteur:

® Zusatzliches Zahlungsversprechen einer
Bank, oft unmittelbar nach Abschluss des
Kaufvertrages

® Friihzeitige Zahlung des Kaufpreises

¢ Kreditbeschaffung auf der Grundlage des
eroffneten Akkreditivs moglich

Nachteile fiir den Exporteur:

e Relativ hohe Kosten fiir Zinsen und
Provisionen

¢ Risiko der Zahlungsunfahigkeit der
Akkreditivbank beim unbestatigten
Akkreditiv

® Risiko unzureichender Akkreditiv-
dokumente

2. Dokumenteninkasso

Bei einem Dokumenteninkasso zahlt der
Importeur die vereinbarte Kaufsumme gegen
Aushidndigung von (Original-)Dokumenten, die
ihn spater als Empfangsberechtigten auswei-
sen. Im Einzelnen richtet sich die Abwicklung
des Geschafts nach den ,Einheitlichen Richt-
linien fuir Inkassi" (ERI) ICC-Publikation Nr.
522 (www.icc-deutschland.de). Der Ablauf ist
ublicherweise so:

1. Der Exporteur reicht seiner Bank die Inkasso-
dokumente (Transport- und/oder Lagerdoku-
mente, Versicherungspolice, Ursprungszeug-
nis, Warenrechnung, Qualitdtszeugnisse) ein
und erteilt dieser einen Inkassoauftrag.

2. Gleichzeitig beantragt er bei seiner Bank
einen Vorschuss auf den Inkassobetrag.
Hierdurch eintsteht ein eigenstandiges
Kreditverhdltnis in Form eines Negozi-
ierungskredits.

3.Die Exporteurbank sendet sodann die
Dokumente mit dem Inkassoauftrag an
ihre Korrespondenzbank im Importland
beziehungsweise an eine vom Importeur
benannte Bank.

4. Der Importeur weist die Inkassobank an, die
Dokumente aufzunehmen und gegen Aus-
handigung Barzahlung zu leisten.

Unter Umstanden uberlasst die Inkassobank
dem Importeur die Dokumente zwecks Priifung
zur treuen Hand, andernfalls kann sie der
Importeur auch in den Raumen der Inkasso-
bank einsehen. Um die zeitliche Spanne zwi-
schen Aushandigung der Dokumente und dem
Eingang des Erl6ses aus dem Weiterverkauf der
Ware seitens des Importeurs zu lberbriicken,
kann die Zahlung auch durch Akzeptleistung
(Ausstellung eines Wechsels) erfolgen. Werden
die Inkassodokumente vom Importeur nicht
aufgenommen, wird nach Weisung des Expor-
teurs die Ware zurlickgeschickt oder eingela-
gert und zur Verfiigung der Bank gehalten.

Tipp:

Das Dokumenteninkasso sollte nur in Be-
tracht gezogen werden, wenn der Exporteur
die Kreditwiirdigkeit und Seriositat des
Importeurs kennt und dieser seinen Sitz in
Landern ohne erkennbare politische Risiken
hat.

Vorteile fiir den Exporteur:
® Zug-um-Zug-Abwicklung

® Rasche Zahlung

® Mehr Sicherheit als bei Zahlung gegen
offene Rechnung

Nachteile fiir den Exporteur:

e Bei Scheitern des Dokumenteninkassos
behalt sich die kreditgebende Bank
eine Rickbelastung auf dem Konto des
Exporteurs vor

e Fehlende Sicherheit, wenn fiir den
Exporteur zum Zeitpunkt des Risiko-
eintritts weder die Ware noch die
Dokumente verfligbar sind
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3. Kontokorrent

Der Kontokorrentkredit wird dem Exporteur
von seiner Hausbank zu einer festgelegten
Hohe fiir einen bestimmten Zeitraum ein-
geraumt. Innerhalb der festgelegten Hohe
kann der Exporteur den Kontokorrentkredit
entsprechend seines jeweiligen Finanzbedarfs
jederzeit in beliebigem Umfang in Anspruch
nehmen. Zahlt der Importeur den Kaufpreis,
wird der Kredit wieder zurlickgefiihrt. Unter
Umstanden Idsst sich die Bank hierfir Sicher-
heiten einrdumen. Faktisch handelt es sich
hierbei um zwei Kredite: den der Bank an den
Exporteur und das Zahlungsziel des Exporteur
an den Importeur. Wenn der Exporteur
Zahlungsein- undausgange in derselben
Fremdwahrung hat, kann ihm seine Bank auch
ein sogenanntes Fremdwahrungs-Konto-
korrentkonto einrichten. Dadurch vermeidet
der Exporteur die bei An- und Verkdufen von
Devisen bestehende Spanne zwischen Geld-
und Briefkursen.

Vorteile fiir den Exporteur:

e Uberbriickung kurzfristiger Liquiditats-
engpasse

® Flexible Anpassung an den Kapitalbedarf
® Geringere Kosten

® Vermeidung der Spanne zwischen
Geld- und Briefkursen

Nachteile fiir den Exporteur:
e Zahlungsausfallrisiko (Delkredererisiko)

¢ Risiko des Zahlungsausfalls beteiligter
Kreditinstitute

e Politisches Risiko

e \Wechselkursrisiko

4. Akzeptkredit
Der Auslandswechsel ist zunachst ein Zah-

lungsinstrument, das haufig in Verbindung mit
Dokumenteninkassi und Akkreditiven verwen-
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det wird (Sichtwechsel). Im internationalen
Handel hat er jedoch haufig eine Finan-
zierungs- bzw. Kreditfunktion (Nachsicht-
wechsel). Durch Einrdumen eines Zahlungs-
ziels gewahrt der Exporteur dem Importeur
einen Lieferantenkredit. Der Importeur akzep-
tiert den Wechsel (Akzept). Es bestehen
zahlreiche Gestaltungsmdglichkeiten. Eine
Maoglichkeit stellt sich so dar:

1. Nach AbschluB3 des Kaufvertrags legt der
Exporteur dem Importeur einen Nachsicht-
wechsel vor

2. Der Importeur akzeptiert den Wechsel und
gibt ihn an den Exporteur zuriick.

3. Der Exporteur libergibt den Wechsel zu-
sammen mit den Dokumenten an seine Bank
und beauftragt sie mit dem Inkasso.

4. Die Bank Uberbriickt den Zeitraum bis zur
Falligkeit des Wechsels durch einen
Akzeptkredit.

Die Finanzierung mit Bankakzepten (Bank-
wechseln) hat seit dem Wegfall des Rediskonts
bei der Deutschen Bundesbank an Bedeutung
verloren. Exporteure vereinbaren mit ihren
Hausbanken die Ziehung von Bankakzepten
insbesondere dann, wenn der Abnehmer nicht
bereit ist, einen Wechsel zu akzeptieren und
der Exporteur dennoch eine Refinanzierung
fiir das dem Abnehmer gewahrte Zahlungsziel
bendtigt. Daflir zieht der Exporteur einen
Wechsel auf seine Hausbank, die diesen Wech-
sel akzeptiert. Dann diskontiert die Bank ihr ei-
genes Bankakzept und schreibt dem Exporteur
den Diskonterlds gut. Die Bank 16st ihr Akzept
erst bei Falligkeit der Exportforderung ein. An
Kosten fallen fiir den Exporteur die Akzept-
provision und die Zinsen bei Diskontierung an.

Vorteile fiir den Exporteur:
® Sicherung flir den Exporteur ist unabhéngig
von der Zahlungsfahigkeit des Wechsel-

ausstellers

* Niedrigere Kosten als beim Kontokorrent-
kredit



Ubersicht 1: Kurzfristige Ausfuhrfinanzierung bis ein Jahr

Wer ist beteiligt?

Wie funktioniert es?

Was ist zu beachten?

Akkreditiv Importeur, Exporteur, Absicherung der Gebrauchlichste Form
Bank Kaufpreiszahlung

Dokumenten- | Exporteur, Importeur, Importeur erbringt Exporteur sollte

inkasso Bank Leistung gegen Kreditwirdigkeit
Dokumente des Importeurs kennen

Kontokorrent | Exporteur, Bank Kreditmittel zur Fremdwahrungs-
Zwischenfinanzierung | kontokorrentkonto

prifen

Akzeptkredit | Exporteur, Importeur,

Vereinbarung von

Eher seltene Form

Bank Bankakzepten
Export- Exporteur, Factor Laufender Verkauf Laufzeit der
factoring von Forderungen Exportforderungen

bis zu 180 Tage

Nachteile fiir den Exporteur:

® Hohere Kosten aufgrund Risikopramie
der Bank

e Sehr gute Bonitat des Importeurs
erforderlich

5. Exportfactoring

Unter Exportfactoring versteht man den
laufenden Verkauf von Exportforderungen an
einen Factor (Finanzinstitut). Dafiir schlieBen
die Partner einen Rahmenvertrag ab. Der
Factor tibernimmt nur das wirtschaftliche
Risiko der Zahlungsunfahigkeit des Importeurs
(Delkredererisiko), nicht jedoch die politischen
Risiken und nur ausnahmsweise die Wechsel-
kursrisiken. Der Exporteur haftet nur fir den
Bestand der Forderung, nicht auch fiir die
Zahlungsfahigkeit des Importeurs. Angekauft
werden nur Exportforderungen mit einer Lauf-
zeit von bis zu 180 Tagen.

Vorteile fiir den Exporteur:

® Bonitatsprifung wird meist vom Factor
durchgefiihrt

10

® Hoher Liquiditatszufluss
(bis zu 90 % der Forderung)

® Forderungen werden fir gewohnlich mit
steigendem Umsatzvolumen angekauft

e \erbesserung der Eigenkapital-/
Fremdkapitalrelation in der Bilanz

® Entlastung des Forderungsmanagements

¢ Sicherungseinbehalt wird unmittelbar

nach Eingang der Zahlung des Abnehmers

an den Kunden gezahlt

Nachteile fiir den Exporteur:

® Nicht geeignet fiir Klein- und Einzel-

exporte

e Zusatzlich zu den Zinsen fallen Factoring-

und Delkredereprovisionen an

® Maoglicher Reputationsverlust, wenn
Factoring dem Abnehmer offengelegt

wird
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Il. Mittel- und langfristige
Ausfuhrfinanzierung

Von einer mittel- bis langfristigen Ausfuhr-
finanzierung spricht man bei Geschaften mit
Zahlungszielen von (iber einem Jahr. Meist
werden sie in Verbindung mit einer Kreditver-
sicherung abgeschlossen (siehe Abschnitt 3.).

1. Wichtigste Kreditarten
der Banken

Im Rahmen der mittel- bis langfristigen
Ausfuhrfinanzierung bestehen verschiedene
Finanzierungsformen:

e |ieferantenkredit
e Bestellerkredit
e Bank-zu-Bank-Kredit

Der Lieferantenkredit ist ein Bankkredit an
den Exporteur fiir ein bestimmtes Export-
geschaft. Zur Sicherung des Kredits libertragt
der Exporteur seine Sicherheiten (beispiels-
weise Forderungen, Zahlungsgarantien, Uber-
tragung der Anspriiche aus der Hermes-
Deckung) an die kreditgewahrende Bank.

Ein Bestellerkredit zeichnet sich dadurch aus,
dass die Exporteurbank dem Importeur einen
Kredit gewdhrt und der Betrag bei Lieferung
direkt an den Exporteur ausgezahlt wird. Der
Bestellerkredit ist also an die Lieferung des
Exporteurs gebunden (gebundener Finanz-
kredit). Der Nachteil der Auszahlung nicht vor
Lieferung kann wiederum durch eine Vor-
finanzierung mit einem Lieferantenkredit,
das heiBBt einem Bankkredit an den Exporteur,
ausgeglichen werden. Der Bestellerkredit
ermoglicht die Bezahlung des Exporteurs und
entlastet dessen Bilanz von langfristigen
Exportforderungen und Refinanzierungs-
verpflichtungen. Bestellerkredite werden von
den Geschaftsbanken gegebenenfalls in
Kooperation mit der AKA Ausfuhrkredit-
Gesellschaft mbH - in der Regel unter Bundes-
deckung - gewahrt. Auch sind sie in der Regel
durch Zahlungsgarantie der Importeurbank
gesichert.
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Bei einem Bank-zu-Bank-Kredit gewahrt die
Exporteurbank der Importeurbank einen Kredit,
der ausschlieBlich fiir das jeweilige Exportge-
schaft verwendet werden kann. Damit sind
Bank-zu-Bank-Kredite neben den Besteller-
krediten eine weitere Form des gebundenen
Finanzkredits. Bank-zu-Bank-Kredite sind
ebenfalls meist durch Hermes-Deckung
gedeckt. In der Regel werden gebundene
Finanzkredite nicht an den Importeur ausbe-
zahlt, sondern — nach Vorlage entsprechender
Bestdtigungen — an den Exporteur.

Vorteile fiir den Exporteur:

e Direkte Auszahlung des Kreditbetrags
an den Exporteur

® Haftungsausschluss des Exporteurs
fur den gebundenen Finanzkredit

¢ Bilanzielle Entlastung von langfristigen
Exportforderungen

Nachteile fiir den Exporteur:

e Komplizierte Finanzierung, da viele
Beteiligte

® Hoher Zeitaufwand fiir Verhandlungen

e \ereinbarung muss vor Abschluss des
Exportgeschafts getroffen werden

2. Forfaitierung

Unter Forfaitierung versteht man den regress-
losen Ankauf von Exportforderungen eines
Forfaitisten (Exporteur) durch einen Forfaiteur
(Finanzinstitut). Im Unterschied zum Export-
factoring werden bei der Forfaitierung nur
einzelne Forderungen, und zwar mit einer
langeren Laufzeit und ohne Sicherungs-
einbehalt, verkauft. Zundchst bestellt der
Importeur fiir einen ihm eingerdumten Liefe-
rantenkredit bei seiner Bank eine Sicherheit
(Bankgarantie oder Wechselaval). Die Bank
des Importeurs Gbernimmt das Aval und stellt
darliber ein Garantiedokument aus. Das
Garantiedokument wird dem Exporteur zur
Verfligung gestellt. Mit diesem Garantie-
dokument verkauft dann der Exporteur
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(Forfaitist) seine Forderung gegen den Impor-
teur an den Forfaiteur (Finanzinstitut) und
ubertragt ihm die Rechte aus dem Siche-
rungsinstrument. Im Gegenzug lUberweist der
Forfaiteur dem Exporteur den Forderungsge-
genwert abziiglich der Forfaitierungskosten,
und zwar ohne Sicherungs- oder Riickgriffs-
vorbehalt. Bei Filligkeit der Forderung zieht
schlieBlich der Forfaiteur den Betrag bei dem
Importeur oder der Importeurbank ein.

Tipp:

Sofern der Exporteur seine Forderung mit
einer sogenannten Hermes-Deckung ab-
gesichert hat, kann er seine Deckungs-
anspriiche mit Zustimmung der Euler-Her-
mes an den Forfaiteur abtreten (siehe auch
Kapitel 2.2). Auf diese Weise werden auch
solche Forderungen forfaitiert, fiir die sich
wegen der politischen Risiken des Import-
landes womdglich kein Forfaiteur gefunden
hatte.

Vorteile fiir den Exporteur:

® Schnelle Verfligbarkeit Gber den
Exporterlds durch Verkauf der Forderung
an die Bank

® Abgabe des Zahlungsausfallrisikos

® \ollfinanzierung
(Forfaitierungserlds entspricht etwa

der Exportforderung)

¢ \/ollstandige Bilanzentlastung
(liquide Mittel statt Forderungen)

¢ \ollstandige Fremdfinanzierung
(keine Eigenmittel)

® Keine Deckung eines Kreditversicherers
erforderlich

® Erloschen des Kursrisikos zum Zeitpunkt
des Forderungsverkaufs

® Forfaiteur tGibernimmt die Inkassofunktion
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® Finanzierungskosten niedriger als bei
anderen Finanzierungsformen, da die
Bonitat des Forderungsschuldners in der
Regel besser ist als die des Forderungs-
verkaufers.

Nachteile fiir den Exporteur:

® Bei sehr groBen Betragen ist ein
Forderungsverkauf schwierig

® Forderungen gegen Kunden aus risiko-
reichen Landern werden haufig abgelehnt

e Maoglicher Reputationsverlust, wenn
Forfaitierung dem Abnehmer offengelegt
wird

3. Projektfinanzierung

Projektfinanzierungen sind - gemessen an der
Gesamtzahl mittel- und langfristiger Export-
finanzierungen - auf die Finanzierung von
GroBprojekten (zum Beispiel Kraftwerksbau,
Infrastrukturprojekte, Erstellung kompletter
Industrieanlagen) beschrankt. Finanziert
werden typischerweise solche Projekte, die
eine sich selbst tragende Wirtschaftseinheit
darstellen und von einer rechtlich selbst-
standigen und eigens zu diesem Zweck ge-
griindeten Projektgesellschaft verwirklicht
werden. Das Projekt tragt sich selbst, wenn es
einen Cashflow erwirtschaftet, der zur
Deckung der Betriebskosten und des Schul-
dendiensts ausreicht. Entsprechend der fi-
nanziellen Selbststandigkeit der Projekte ist
ein Riickgriff der finanzierenden Bank auf die
Projekttrager entweder ganzlich ausgeschlos-
sen (Non-Recourse-Financing) oder nur in
begrenztem AusmaB und in vorher exakt
festgelegten Situationen mdoglich (Limited-
Recourse-Financing). Als Sicherheit fiir die
Bank dient der Vermdgenswert des Projekts an
sich sowie die daraus erwirtschafteten Ertrage.
Aufgrund der teilweise recht hohen Summen,
die zur Finanzierung des Projekts bendtigt
werden, sind meist mehrere Finanzinstituti-
onen beteiligt. Im Mittelpunkt der Kredit-
prifung steht die Priifung der technischen
und wirtschaftlichen Durchflihrbarkeit des
Projekts und die Analyse des erwarteten
Cashflows. Der Exporteur hat hierbei erheb-

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel



Ubersicht 2: Mittel- und langfristige Ausfuhrfinanzierung mehr als ein Jahr

Wer ist beteiligt?

Wie funktioniert es?

Was ist zu beachten?

Angebote
der Banken

Exporteur, Importeur,
Bank

Lieferantenkredit,
Bestellerkredit,
Bank-zu-Bank-Kredit

Einbeziehung von
Hermes und/oder
AKA mbH priifen

Forfaitierung | Exporteur, Bank

Verkauf von
Einzelforderungen

Absicherung tiber
Hermes-Deckung priifen

Projekt-
finanzierung

Exporteur, Banken,
Hermes, KfW

GroBprojekte werden
durch Projektgesell-
schaften abgewickelt

Hermes-Deckung
priifen

Exportleasing | Exporteur, Leasingges.

Leasingnehmer

Exporteur verkauft
an inlandischen
Leasinggeber

Nur fir Investitions-
gliter geeignet

liche Pflichten, etwa die Besorgung und
Aufbereitung von Priifungsunterlagen, die
Stellung umfangreicher Gewahrleistungsgaran-
tien, die Beteiligung an der Projektgesellschaft,
die Verantwortung fiir den Betrieb der Anlage
und die Beschaffung von Informationen liber
das Projekt und die auslandischen Geschafts-
partner.

Tipp:

Der Bund ist grundsatzlich bereit, fir sol-
che Projektfinanzierungen Hermes-Deckun-
gen zu gewahren.

Vorteil fiir den Exporteur:

e Kapitalbeschaffung im groBen Stil lGiber
ein einziges Finanzinstitut, das die Kredite
der anderen Institute koordiniert

® Das Geschaft wird durch ergdanzende
Bereitstellung der Finanzierung lberhaupt
erst moglich

Nachteile fiir den Exporteur:

® Exporteur muss liber die Gewahrleistung

hinaus weitere Verpflichtungen tber-
nehmen

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel

® Komplexe Finanzierungsstruktur und
Vertragswerke

® Hoher administrativer Aufwand
® Dauer der Finanzierungsvorbereitung

* Nur geeignet fir groBe Geschafte

4. Exportleasing

Das Exportleasing kennt viele verschiedene
Erscheinungs- und Abwicklungsformen. Hier
soll nur die folgende Konstellation erldutert
werden: Der Exporteur verkauft die Ware an
eine inldndische Leasinggesellschaft, dann
.vermietet” die Leasinggesellschaft (Leasing-
geber) die Ware gegen Zahlung von Leasing-
raten tiber einen bestimmten Zeitraum weiter
an den Importeur (Leasingnehmer). Denkbar ist
auch die Einschaltung einer weiteren
Leasinggesellschaft im Land des Importeurs.
Typisch fiir das Leasing ist, dass der Leasing-
geber seine Haftung gegeniliber dem Leasing-
nehmer aus dem Leasingvertrag ausschlieB3t
und ihm dafiir seine Mangelgewahrleistungs-
anspriiche aus dem Kaufvertrag mit dem
Exporteur abtritt. Durch die relativ lange, un-
kiindbare Laufzeit liegt das Investitionsrisiko
im wesentlichen beim Leasingnehmer.

13



Tipp:

Exportleasing wird meist nur bei langle-
bigen Investitionsglitern wie Flugzeugen,
Maschinen oder Container angewandt.

Vorteile fiir den Exporteur:

Sofortige Verfligbarkeit des Kaufpreises
anstelle von Ratenzahlung

Keine Rechtsunsicherheit, da eigentliches
Exportgeschaft zum Inlandsgeschaft wird

Keine Selbstbeteiligung fiir den Exporteur
Kein Zahlungsausfallrisiko

Kein Wechselkursrisiko

Nachteile fiir den Exporteur:

Fabrikationsrisiko, wenn die Leasinggesell-
schaft nicht zur Abnahme verpflichtet ist

Méngelgewahrleistung ist beim Leasing-
nehmer im Ausland zu erbringen

14
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B. Kreditsicherung

Eine Kreditversicherung ist in vielen Féllen
notwendig, weil zwischen der Lieferung und
Bezahlung der Ware ein teilweise recht langer
zeitlicher Abstand liegt und der Exporteur bis
zur endgliltigen Bezahlung seinem Abnehmer
einen Kredit gewahrt. Jedes Unternehmen, das
eine Ware liefert, sollte sich gegen das Risiko
einer unbezahlten Forderung (das Delkredere-
risiko) absichern. Gerdt der Importeur in
Liquiditatsengpéasse, kann dies schnell - je
nach Hohe der ausstehenden Forderung - zu
finanziellen Problemen bis hin zur Insolvenz
des eigenen Unternehmens fiihren. Die
Kreditversicherung tibernimmt dabei nicht nur
die Entschadigung bei einem Forderungs-
ausfall, sondern auch die Bonitatspriifung der
abnehmenden Unternehmen im Ausland.

.  Private Kreditversicherer

Den Markt der privaten Kreditversicherer teilen
sich mit einem Marktanteil von zusammen
circa 859 hauptsachlich Coface, Atradius und
Euler Hermes. Die von ihnen angebotene
Ausfuhrkreditversicherung zeichnet sich aus
durch:

® Weltweit einheitliches Kreditprifungs-
system

e Sicherheit vor Forderungsverlusten in
einer Vielzahl von Landern

¢ Flexible und individuelle Gestaltung
der Versicherungspolice

e Ubersichtliches Online-System zur
Policenverwaltung

® Schnelle Entschddigung

® Professionelles Auslandsinkasso

Speziell fir die Absicherung von Forderungen
aus Fertigung und Lieferung von Anlagen,
Maschinen und dhnlichen Giitern wird eine

besondere Investitionsgliter-Versicherung
angeboten.

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel

Il. Bundesgarantien und
-biirgschaften

Die deutsche Exportwirtschaft wird durch
die Bundesregierung mit verschiedenen For-
men der Exportkreditversicherung unterstitzt.
Die Bundesregierung hat das Management der
Euler Hermes Kreditversicherungs-AG lber-
tragen. Unterschieden wird zwischen Aus-
fuhrgarantien, wenn der auslandische Ver-
tragspartner ein Privatunternehmen ist, und
Ausfuhrbiirgschaften, wenn es sich bei dem
Vertragspartner um eine staatliche Institution
handelt. Gedeckt ist die eine ganze Spann-
breite von wirtschaftlichen und politischen
Risiken. Als Instrument der AuBenwirtschafts-
forderung stehen die Exportkreditgarantien
des Bundes allen deutschen Unternehmen und
Banken offen. Es gibt keinen Mindest-
auftragswert, so dass auch Unternehmen mit
kleineren Auslandsgeschaften die Export-
garantien in ihre Risikosteuerung aufnehmen
kénnen.

Die Exportkreditgarantien des Bundes, auch
Hermesdeckung genannt, schiitzen die Unter-
nehmen vor einem Zahlungsausfall aus poli-
tischen oder wirtschaftlichen Griinden. Die
unterschiedlichen Deckungsformen ermdgli-
chen die maBBgeschneiderte Absicherung von
Exportgeschaften. In der Regel handelt es sich
um Deckungsformen, die erst fiir die Zeit nach
dem Versand beziehungsweise Auslieferung
der Waren gedacht sind. Doch gerade im Spe-
zialmaschinenbau bestehen schon wahrend
der Produktionszeit Risiken, weil diese Ma-
schinen nur mit erheblichen Einschrankungen
anders genutzt werden kdnnten.

Es kommen folgende Deckungsformen in Be-
tracht:

® Fabrikationsrisikodeckung
¢ |ieferantenkreditdeckung
® Finanzkreditdeckung

e Ausfuhr-Pauschal-Gewahrleistung (APG).

15



Die APG umfasst mehrere Vertrage des Expor-
teurs mit einer Vielzahl von Kunden in ver-
schiedenen Landern mit einer Laufzeit von
einem Jahr. Der Deckungsschutz beginnt mit
dem Versand der Ware. Die APG bietet Schutz
gegen den Zahlungsausfall aufgrund der
Insolvenz des Bestellers, der Nichtzahlung der
Forderung innerhalb von sechs Monaten nach
Falligkeit sowie aufgrund politischer Risiken.
Als solche gelten insbesondere auch Mangel
an Devisen oder die Beschrankung des zwi-
schenstaatlichen Zahlungsverkehrs. Zu der APG
gibt es zusatzlich eine ,Light-Variante" (APG
light) fiir geringere Auslandsumséatze. Beide
Hermesdeckungen sind fiir Lieferungen zu
kurzfristigen Zahlungsbedingungen gedacht.

Seit August 2009 diirfen zunidchst bis Ende
2010 befristet auch Lieferungen mit einer
Kreditlaufzeit von bis zu 24 Monaten in die
Lander der EU beziehungsweise OECD mit
Hermesdeckungen abgesichert werden. Dies ist
eine Reaktion der EU-Kommission auf die
Finanzkrise, weil in diesem Segment kein
ausreichendes Angebot der privaten Kredit-
versicherung mehr bestand.

Der Selbstbehalt, der fiir jede Hermesdeckung
von den Exporteuren zu tragen ist, liegt bei
wirtschaftlichen Schaden bei 10 beziehungs-
weise 1509 je nach Deckungsform. Dieser
Selbstbehalt kann auf 5% gesenkt werden,
wenn der Exporteur einen Aufschlag auf die
Pramie zahlt. Weitere MaBnahmen der Forde-
rung deutscher Exporte sind die Erweiterung des
Avalrahmens auf 300 Millionen Euro je Unter-
nehmen und die Einfiihrung einer Akkreditiv-
bestatigungsrisikogarantie. Beide entlasten die
Liquiditdt der Unternehmen und erleichtern die
Finanzierung wahrend der Finanzkrise.

Tipp:

Interessierte Exporteure sollten moglichst
friihzeitig - also bereits im Verhandlungs-
stadium und noch vor Vertragsschluss -
Kontakt zu Euler Hermes aufnehmen. Nach
Abschluss des Exportvertrages und gege-
benenfalls des Kreditvertrages der finan-
zierenden Bank wird Uber die endgiiltige
Ubernahme der Hermesdeckung entschieden.
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Vorteile fiir den Exporteur:

® Risikoabwadlzung des wirtschaftlichen
und politischen Risikos

® Hohe Flexibilitdt in der Absicherung

Nachteile fiir den Exporteur:
® Selbstbehalt
® \erhandlungs- und Verwaltungsaufwand

e Kosten der Bundesdeckung

lll. Absicherung gegen
Wahrungsrisiken

Der Anteil der in Euro fakturierten Exporte ist
zwar seit Einfiihrung des Euro kontinuierlich
gestiegen. Dennoch miissen aufgrund von
branchen- und ldnderspezifischen Beson-
derheiten immer wieder Rechnungen in
Fremdwahrungerstellt werden. Wird als
Rechnungswahrung diejenige des Import-
landes vereinbart, liegt das Wechselkursrisiko
beim Exporteur. Folgende Absicherungs-
moglichkeiten kommen in Betracht:

® Bei einer Kursfixierung bestimmen die
Parteien, welche Wahrung sie als festen
Wertmesser zugrunde legen wollen und
welche Wahrung nachgiebig sein soll.

e Wird eine Drittwahrung vereinbart, tragen
beide Vertragspartner das Kursrisiko.

¢ Bei Kassageschaften wird die Fremdwah-
rungsliquiditat tber Wahrungskredite und
-anlagen oder Devisenswaps gesteuert.

® Bei Termingeschaften Gibernimmt die Bank
das Kursrisiko gegen Entgelt.

® Devisenoptionen sind flexibel und indivi-
duell gestaltbar und ermdglichen zudem
die Teilhabe an positiven Kursbewegungen.

e Stillhaltergeschafte bieten sich zur
Bestandsoptimierung oder als Teil einer
Optionsstrategie an.

® Optionskaufe eignen sich zur Absicherung
von Eventualrisiken wie zum Beispiel
wahrend der Angebotsphase.

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel



Ubersicht 3: Mdglichkeiten der Kreditsicherung

Wer ist beteiligt?

Wie funktioniert es?

Was ist zu beachten?

gegen Wah- Bank
rungsrisiken

Wechselkursrisikos
bei Fremdwahrungen

Bundesgaran- | Exporteur, Schutz vor Zahlungs- Frihzeitig bei
tien und Euler Hermes AG ausfall aus politischen | Euler Hermes anfragen
-biirgschaften oder wirtschaftlichen
Griinden
Absicherung Exporteur, Importeur, Absicherung des Versch. Absicherungs-

mdglichkeiten priifen

Bankgarantien | Exporteur, Importeur,

Bank

Absicherung gegen
unvorhergesehene
Ereignisse

Befristung der
Garantie beachten

IV. Bankgarantien
Sinn und Zweck einer Garantie ist es,

¢ das Risiko des nicht requldren Verlaufs
eines Geschaftes abzudecken und

¢ sich gegen eine nicht oder nicht verein-
barungsgemal erfolgte Erflillung vertrag-
licher Verpflichtungen und damit gegen
einen moglichen Schaden abzusichern.

Eine Bank tritt ein, wenn der aus der Garantie
Begiinstigte einen Schaden erleidet, weil ent-
weder ein nachteiliges Ereignis eingetreten
oder ein beabsichtigter Erfolg ausgeblieben
ist. Die Bank erbringt nicht selbst die vertrag-
lich geschuldete Leistung, sondern verspricht
Entschadigung bis zur Hohe eines in der
Garantie genau festgesetzten Geldbetrages.
Banken legen meist eine Zahlungsobergrenze
fest. Eine Garantie dient also dazu, dem
Begiinstigten problemlos und ohne jeden
Aufschub einen schnellen und sicheren finan-
ziellen Ausgleich fir bestimmte erlittene
Nachteile zu gewahrleisten. Bei direkten Ga-
rantien gibt die inldndische Bank unmittelbar
gegeniiber dem auslandischen Beglinstigten
(Importeur) ihr Zahlungsversprechen ab, wobei
allerdings eine Korrespondenzbank zur bes-
seren Abwicklung eingeschaltet werden kann.
Manche Lander verlangen jedoch indirekte
Garantien, bei denen eine Bank im Land des
Begiinstigten die Garantie der Auslandsbank

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel

ausdrticklich durch ihre eigene Haftung gemaf
den staatlichen Vorschriften erganzt. Beson-
dere Aufmerksamkeit sollte der Befristung der
Garantie gewidmet werden.

Bankgarantien kdnnen in allen Phasen von
Exportgeschaften vorkommen:

® Bietungsgarantien sichern das Risiko
des Importeurs ab, dass der Anbieter
(Exporteur) bei Erteilung des Zuschlags
die Ubernahme des Auftrags ablehnt.

¢ Lieferungsgarantien sichern das Risiko
des Importeurs ab, dass der Exporteur
die Waren nicht vertragsgerecht,
insbesondere nicht termingerecht liefert.

® Zahlungsgarantien sichern das Risiko
des Exporteurs ab, dass der Schuldner
(Importeur) seine Verpflichtung zur Zah-
lung nicht oder nicht rechtzeitig erfillt.

Im Gegensatz zum Akkreditiv, das die Kauf-
preiszahlung absichert, ist die Garantie kein
Zahlungs-, sondern ein bloBes Sicherungs-
instrument und aufgrund der vereinfachten
Handhabung in der Regel fiir den AuBenhand-
ler preisgiinstiger. Anders als die Blirgschaft ist
die Garantie von dem Grundgeschaft zwischen
Importeur und Exporteur unabhangig, so dass
der Auszahlung keine Einwendungen aus
diesem Geschaft entgegengehalten werden
konnen.
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C.  Finanzinstitute, Forderinstrumente und Beratungsangebot

I.  Finanzinstitute in Hamburg

Eine aktuelle Liste der in Betracht kommenden
Finanzinstitute in Hamburg finden Sie auf
unserer Internetseite

www.hk24.de, Dokument-Nr. 49457.

Interessierten Finanzinstituten in Hamburg
bieten wir an, sich in die Liste aufnehmen zu
lassen.

Il. Forderinstrumente
der Bundesregierung

Die Bundesregierung unterstiitzt die Aktivita-
ten deutscher Unternehmen zur ErschlieBung
und Sicherung auslandischer Markte durch
ein vielfaltiges Instrumentarium der AuBBen-
wirtschaftsforderung. Das Instrumentarium
wird vom federfiihrenden Bundesministerium
fiir Wirtschaft und Technologie (BMWi) kon-
zeptionell gestaltet und in enger Abstimmung
mit der deutschen Wirtschaft fortentwickelt.
Hinweise auf die Instrumente der AuBen-
wirtschaftsforderung finden Sie auf der Inter-
netseite des Bundesministeriums unter
www.bmwi.de.
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lll. Serviceangebote
der Handelskammer

Das Serviceangebot der Handelskammer
Hamburg im Bereich Ausfuhrfinanzierungen

umfasst:

® Erganzende Informationen zu
Finanzierungsfragen

® |nformationen im Internet-Angebot
auf www.hk24.de

® |nformationen zur Auswahl geeigneter
Finanzierungsformen

® |nformationen lber Bundesgarantien
und -biirgschaften

® |nformationen zu Kreditversicherungen

e Hinweise auf weiterflihrende Literatur

Veranstaltungen zu Finanzierungsfragen

Weiterbildungsveranstaltungen der HKBiS

Bei Interesse sprechen Sie uns bitte an unter
Telefon 36138-292.

Finanzierungsinstrumente im AuBenhandel



D. Literaturtipps und Adressen

.  Weiterfiihrende Literatur

AuBenhandel - Kompendium der
praktischen Betriebswirtschaft,
Hrsg. Prof. Dipl.-Kfm. Klaus Olfert,
12. Auflage, 2007, 597 Seiten,
Kiel Friedrich Verlag, Leipzig

AuBenhandel und Territorialitdt des Rechts:
Grundlegung einer neuen Institutionen-
okonomik des AuBenhandels,

Prof. Dr. Hans-J6rg Schmidt-Trenz, 1990,
354 Seiten, Nomos Verlag, Baden-Baden

Das Dokumentenakkreditiv im
Internationalen Handelsverkehr,
Prof. Dr. Rolf A. Schiitze, 6. Auflage,
2008, 391 Seiten, Verlag Recht und
Wirtschaft GmbH, Heidelberg

Die Exportfinanzierung - Praxisgerechte
Erlauterungen zur Finanzierung von
Exportgeschaften,

Hrsg.: Prof. Dr. Graf von Bernstorff,
2007, 214 Seiten, 34,80 Euro

Telefon 0221/97668-200,
www.bundesanzeiger.de

Einflihrung in die Exportfinanzierung,
Grundlagen der internationalen Zahlungs-,
Finanzierungs- und Sicherungsinstrumente,
Siegfried Georg Haberle, 2. Auflage 2002,
415 Seiten, ISBN: 3-486-25866-4, 49,80 Euro
Oldenbourg Wissenschaftsverlag, Miinchen
www.oldenbourg-wissenschaftsverlag.de

Hamburger Handbuch des Exportrechts,
Hrsg.Marian Paschke, Christian Graf,

Arne Olbrisch, 1. Auflage 2009, 1828 Seiten,
144,45 Euro. Verlag Carl H. Dieckmann,
Hamburg, Telefon 369874-32,
buch@dieckmann-verlag.de,
www.dieckmann-verlag.de
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Handbuch der Akkreditive, Inkassi,
Exportdokumente und Bankgarantien,
Prof. Dr. Siegfried Georg Haberle

ISBN: 978-3-486-24965-1, 2000,

837 Seiten, 118 Euro, Oldenbourg
Wissenschaftsverlag GmbH, Miinchen,
www.oldenbourg-wissenschaftsverlag.de

Handbuch der AuBenhandelsfinanzierung,
Prof. Dr. Siegfried Georg Haberle,

3. Auflage 2002, 1068 Seiten,

ISBN: 3-486-25884-2, EUR 118,00
Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH,
Miinchen
www.oldenbourg-wissenschaftsverlag.de

Handbuch Landerrisiken 2010 -
Auslandsmarkte auf einen Blick,

Hrsg. von Coface Deutschland AG

in Zusammenarbeit mit dem F.A.Z.-Institut,
April 2009, 494 Seiten, 98 Euro.
info@faz-institut.de,
www.laenderdienste.de

Jahrbuch AuBenwirtschaft 2010,
Expertenwissen zu Partnern, Markten,
Recht, Logistik und Finanzierung

6. Auflage, Oktober 2009, 206 Seiten,
38 Euro.

laender@faz-institut.de, www.faz.net

K und M 2009/2010

(Konsulats- und Mustervorschriften)
Export-Nachschlagewerk

der Handelskammer Hamburg

38. Auflage, auch als CD-ROM,
Verlag Carl H. Dieckmann, Hamburg,
Telefon 369874-31,
kum@dieckmann-verlag.de,
www.dieckmann-verlag.de

Praktische Arbeitshilfe Export/Import -
Basisinformationen und Hinweise zu
Formularen mit Formularausfiill-Software
auf CD-ROM, 14. liberarbeitete Auflage 2008
178 Seiten, 27,95 Euro, W. Bertelsmann
Verlag, Bielefeld,

service@wbv.de, www.wbv.de
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UN-Kaufrecht, Praxisleitfaden fiir
internationale Vertrage,

Art.-Nr. 396300, 84 Seiten, 2008, 13 Euro.
Deutscher Industrie- und Handelskammertag
(DIHK)

www.dihk.de, Publikationen

Vertragsgestaltung im Importgeschaft,
Artikel-Nummer 511600, 80 Seiten, 12 Euro.
Deutscher Industrie- und Handelskammertag
(DIHK), www.dihk.de, Publikationen

Weltweit Aktiv - Ratgeber fiir kleine
und mittlere Unternehmen,
kostenlose Einflihrungsinformation,
2007, 90 Seiten, www.bomwi.de

Zahlungssicherung im AuBenhandel,
Akkreditive taktisch zur Erfolgssicherung
nutzen, Hrsg.: Prof. Dr. Graf von Bernstorff,
Prof. Dr. Jorn Altmann, 2007,

262 Seiten, 39,80 Euro,

Telefon 0221/97668-200,
www.bundesanzeiger.de

Il. Adressen

AGA Unternehmensverband GroBhandel,
AuBenhandel, Dienstleistung e. V.

Kurze Miihren 2, 20095 Hamburg
Postfach 100329, 20003 Hamburg
Telefon 040/30801-0, Fax 040/30801-107
aga@aga.de, www.aga.de

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH
GroBe GallusstraBe 1 - 7,

60311 Frankfurt am Main

Postfach 10 01 63,

60001 Frankfurt am Main

Telefon 069/29891-00, Fax 069/29891-200
info@akabank.de, www.akabank.de

Ausstellungs- und Messe-Ausschuss

der Deutschen Wirtschaft e. V. (AUMA)
LittenstraBe 9, 10179 Berlin

Telefon 030/24000-0, Fax 030/24000-263
info@auma.de, www.auma.de

Coface Deutschland AG

Isaac-Fulda-Allee 1, 55124 Mainz

Telefon 06131/323-0, Fax: 06131/37 27 66
info@coface.de, www.coface.de
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DEG Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft mbH
BelvederestraBe 40, 50933 Koln

Telefon 0221/4986-381, Fax 0221/4886-111
www.deginvest.de

Euler Hermes Kreditversicherungs- AG
Offentlichkeitsarbeit Exportkreditgarantien
Friedensallee 254, 22763 Hamburg

Telefon 040/8834-9192, Fax 040/8834-9175
info@exportkreditgarantien.de,
www.agaportal.de

Germany Trade and Invest GmbH
Friedrichstral3e 60, 10117 Berlin

Telefon 030/200099-0, Fax 030/200099-111
Sitz Kdln:

AgrippastraBe 87-93, 50676 Koln

Telefon 0221/2057-0, Fax 0221/2057-212
www.gtai.de

KfW Bankengruppe
Palmengartenstra3e 5 - 9,

60325 Frankfurt/Main

Telefon 069/7431-0, Fax 069/74312944
Informationszentrum der KfW:
Servicenummer 01801/335577

zum Ortstarif,

Fax 069/743164355

iz@kfw.de, www.kfw.de
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