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Working Capital-Steuerung mit
integrierten Kennzahlen

Matthias Sure

Unsichere und restriktivere Bedingungen bei der externen Kapitalaufnah-
me fihren in Unternehmen haufig zu Finanzierungsproblemen. Eine pro-
zesslibergreifende und integrierte Steuerung des Working Capitals kann
das Potenzial zur Finanzierung und Liquiditatsgenerierung aus dem eige-
nen operativen Geschaft heraus starken. In diesem Beitrag sollen Lésungs-
ansatze zu einer effektiven und integrierten Steuerung des Working Capi-

tals aufgezeigt werden.

1. Zunehmende Relevanz der
Working Capital-Steuerung

Insbesondere vor dem Hintergrund der
im Zuge der Finanzkrise seit einigen Jah-
ren zu beobachtenden steigenden Volati-
lititen und Unsicherheiten auf den Kre-
dit- und Finanzmirkten und der damit
korrespondierenden zunehmenden Re-
gulatorik im Bereich der externen Kapi-
talaufnahme hat sich in vielen Landern
eine vorsichtigere, zuweilen restriktivere
Kreditvergabepolitik der Finanzinstitute
gegeniiber ihren Kunden eingestellt.

Demzufolge hat sich der Fokus in den
Unternehmen vermehrt auf die unter-
nehmensinterne Finanzierung und Li-
quidititsgenerierung aus dem operativen
Geschift heraus und damit auf die Ge-
staltung und die Steuerung des Working
Capitals verlagert. Diese Entwicklung
geht einher mit der notwendigen Konse-
quenz einer stirkeren Integration von
Working Capital-bezogenen Kennzahlen
in die Unternehmenssteuerung. Dennoch
sind in der Praxis umfangreiche Steue-
rungsmechanismen zum Working Capi-
tal in Form von zusammenhingenden
Kennzahlen immer noch die Ausnahme.
Zielsetzung dieses Beitrags ist es, in die-
sem Kontext Losungsansitze zu einer ef-
fektiven und integrierten Steuerung des
Working Capitals aufzuzeigen. Dazu wer-
den zunichst Gegenstand und Zweck
einer Working Capital-Steuerung thema-
tisiert, gefolgt von einer Darstellung da-
mit korrespondierender Kennzahlen,
welche schlie8lich in ein integriertes
Kennzahlensystem tiberfithrt werden.
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2. Gegenstand und Zweck einer
Working Capital-Steuerung

Grundsitzlich sind zwei Betrachtungs-
weisen des Working Capitals zu unter-
scheiden. Das Bruttoumlaufvermogen
(Gross Working Capital) verkorpert das
gesamte Umlaufvermogen, welches im
Unternehmen fiir das tigliche operative
Geschift zur Verfiigung steht. Demgegen-
iiber bezeichnet das Nettoumlaufvermo-
gen (Net Working Capital) den Uber-
schuss, der sich aus der Differenz zwi-
schen Umlaufvermégen und kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten ergibt.

Das Net Working Capital kann also
einerseits zur Ermittlung der eingetrete-
nen Liquiditdtsveranderung und anderer-
seits zur Abschitzung eines vorhandenen
langfristigen Finanzierungspotenzials und
damit des zukiinftigen Liquiditatsrisikos
herangezogen werden (vgl. Perridon et
al., 2012, S. 604—605). Auch wenn sich bis
heute in der Literatur keine allgemein-
giltige Definition des Begriffs etabliert
hat, orientiert sich die Bestimmung des
Net Working Capitals in den Unterneh-
men hiufig an der Summe aus den ope-
rativen Umlaufvermégen-Positionen
Vorridte, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, geleistete Anzahlungen
sowie sonstige kurzfristige Forderungen
abziiglich der operativen kurzfristigen
Verbindlichkeiten-Positionen  Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen, erhaltene Anzahlungen, operative
Riickstellungen sowie sonstige kurzfristi-
ge Verbindlichkeiten (vgl. Maness/Ziet-
low, 2005, S. 29-30).
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Abb. 1: Working Capital-Prozesse in der Wertschopfungskette
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Der duale Fokus der Working Capital-
Steuerung beinhaltet einerseits die Gestal-
tung des Liquiditits- und Wertflusses zwi-
schen den unterschiedlichen Working Ca-
pital-Positionen und anderen Bilanzposi-
tionen zur Sicherung einer angemessenen
Liquiditdt und andererseits die Gewihr-
leistung erforderlicher Bestinde in einzel-
nen Working Capital-Positionen zur Stei-
gerung der Profitabilitit. Aufgabe der
Steuerung des Working Capitals ist es da-
her, im Rahmen der Investition in sowie
der Finanzierung von Working Capital
eine optimale Balance zwischen Profitabi-
litat und Liquiditat bzw. Rentabilitit und
Risiko vor dem Hintergrund der gesamt-
unternehmerischen Ziele zu erreichen.

Dabei wird evident, dass die Steuerung
des Working Capitals zur Erfiillung dieser
Aufgabe sowohl Elemente und Prozesse
des operativen Managements — insbeson-
dere der Beschaffung und des Vertriebs —
als auch des Finanzmanagements ein-
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schliefft und damit integrativ ausgelegt
sein muss, wobei zu beachten ist, dass das
im Unternehmen vorgehaltene Niveau an
Working Capital mafigeblich von den
Charakteristika des operativen Geschifts-
modells eines Unternehmens bestimmt
wird (vgl. Meyer, 2007, S.35). Vor dem
Hintergrund zunehmender Relevanz der
Working Capital-Steuerung kommt der
Auswahl geeigneter integrierter Messgro-
Ben eine wichtige Bedeutung zu.

3. Ubergreifende Kennzahlen zur
Working Capital-Steuerung

Um die Working Capital-Performance
eines Unternehmens analysieren und
messen zu konnen, ist in der Konsequenz
zu vorstehender Argumentation eine
mehrdimensionale funktionstibergreifen-
de Betrachtung notwendig, die die drei
Komponenten des Working Capitals,

Vorrite, Forderungen und Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen
prozessual entlang der Wertschopfungs-
kette analysiert, was durch die traditio-
nellen eindimensionalen Kennzahlen des
Gross bzw. Net Working Capitals als rei-
ne Volumensgroflen nicht abbildbar ist
(vgl. Abb. 1).

In diesem Kontext lassen sich das Wor-
king Capital und die Beziehungen zwi-
schen seinen Komponenten stattdessen
addquat durch den Cash- bzw. Liquidi-
tiatszyklus abbilden. Konzept und Be-
trachtungsweise sind hier dynamischer
Natur und fokussieren auf den Fluss von
operativen Zahlungsstromen bzw. Cash
Flows und die damit verbundene Wertge-
nerierung (vgl. Eitelwein/Wohlthat, 2005,
S.417). Der Cash-Zyklus ist dynamisch
in dem Sinn, dass er Bilanz- und GuV-
Daten kombiniert, daraus ein Maf§ mit
einer Zeitdimension kreiert und in die-
sem Zuge eine ganzheitliche, dynamische
Betrachtung und Analyse des Working
Capitals und der Selbstfinanzierungsfi-
higkeit entlang der betrieblichen Wert-
schopfungskette ermdoglicht. Nachteilig
am Cash-Zyklus ist dagegen, dass seine
zeitraumbezogene Betrachtung nicht oh-
ne Weiteres in korrespondierende Volu-
mina gebundenen Working Capitals
tiberfiihrt werden kann.

Entscheidende Messgrofle im Cash-Zy-
klus (vgl. Abb. 2) ist die Kennzahl Days
Working Capital (DWC). Sie reprisen-
tiert die Geschwindigkeit, mit der ein
Unternehmen Geldabfliisse in Geldzu-
fliisse umwandelt und gibt an, wie viele
Tage Umsatz im Unternehmen vorfinan-
ziert werden miissen. Die Days Working
Capital setzen sich zusammen aus der
Forderungsumschlagszeit  (Forderungs-
reichweite) zuziiglich der Vorratsum-
schlagszeit (Bestandsreichweite) abziig-
lich der Zahlungsverzogerungszeit (Ver-
bindlichkeitenreichweite), welche im Fol-
genden naher betrachtet werden.

Kennzahlen zum Forderungsmanagement

Die Forderungsreichweite (Days Sales
Outstanding — DSO) gibt an, wie viele
Tage Umsatz im Forderungsbestand ent-
halten sind und misst die Anzahl der Ta-
ge, die vergehen von der Rechnungsstel-
lung an den Kunden bis zum Zahlungs-
eingang (vgl. Schneider, 2002, S.544).
Hiufig wird dabei eine Berechnung auf
Monatsbasis zu Grunde gelegt, indem der
Forderungsbestand am Ende des Be-
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richtsmonats durch den kreditsubventio-
nierten Umsatz des Berichtsmonats divi-
diert und mit der Anzahl der Tage des
Berichtsmonats multipliziert wird. Im
Rahmen der Berechnung der Forde-
rungsreichweiten ist allerdings zu be-
riicksichtigen, dass diese regelmif3ig Ver-
zerrungen insbesondere durch umsatzin-
duzierte Volumensschwankungen unter-
liegen, welche besonders stark in Bran-
chen mit erheblichen saisonalen Zyklen
auftreten, was deren Interpretation und
Vergleichbarkeit im Zeitablauf erschwert
(vgl. Gallinger/Healey, 1987, S. 338 bzw.
341).

Diesen Mangel versuchen Unternehmen
in der Praxis hdufig durch eine entspre-
chende Glittung der Umsatz- und Forde-
rungswerte auf Zwei- oder Dreimonats-
basis oder durch Vergleiche der Forde-
rungsreichweiten mit historischen Wer-
ten entsprechender Monate zumindest
teilweise zu beheben, ohne damit die
Grundproblematik wirklich zu beseiti-
gen. Um Verzerrungen der Forderungs-
reichweite durch unregelmiflige Umsatz-
muster wirksam zu verhindern, konnen
dagegen Kalkulationsmethoden zur Be-
riicksichtigung des tatsidchlichen Kun-
denzahlungsverhaltens eingesetzt wer-
den, um auf diese Weise analysieren zu
konnen, welcher Umsatzanteil eines be-
stimmten Monats den Forderungsposi-
tionen des gleichen Monats sowie der fol-
genden Monate zuzuordnen ist (vgl.
Klepzig, 2010, S. 68). Eine damit eng zu-
sammenhingende Methode ist die so ge-
nannte Ausschopfungsmethode, mit der
gemessen wird, wie viele Tage man vom
Berichtszeitpunkt aus zurtickgehen muss,
damit der Umsatz den Bestand an Forde-
rungen abdeckt bzw. erreicht, deren Um-
setzung in der unternehmerischen Praxis
allerdings hdufig noch an technischer
bzw. fachlicher Komplexitit scheitert.

Um die Aussagekraft des Days Sales Out-
standing-Wertes weiter zu erhohen, kann
dieser durch die Kennzahl Best Possible
Days Sales Outstanding (BPDSO) er-
ginzt werden, denn letztere gibt Auskunft
dariiber, welche durchschnittlichen For-
derungsreichweiten-Kennzahlenwerte im
optimalen Fall zu erreichen wiren, vo-
rausgesetzt, dass auf der Kundenseite
jeweils die Zahlungsfristen und -bedin-
gungen eingehalten werden. So wird es
moglich, die auf der Forderungsseite
wichtigen Forderungs-Uberfilligkeitsta-
ge (Days Delinquent Sales Outstanding
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bzw. DDSO) als Kennzahl auszuweisen
(DDSO=DSO-BPDSO), welche besonde-
re Relevanz im Rahmen der Steuerung
der Kreditmanagement-Prozesse entfal-
ten (vgl. Ertl, 2004, S. 156).

Eine weitere in diesem Kontext messbare
Grofe betriftt die Days Billing Outstan-
ding (DBO), mit welcher diejenige Zeit-
spanne gemessen wird, die vergeht vom
Zeitpunkt des konkreten Rechnungser-
stellungsanlasses bis zu deren tatsich-
licher Ausstellung bzw. Versendung an
den Kunden (vgl. Déring et al., 2012,
S. 412—413). Sie stellt ein Maf8 fiir die Ef-
fizienz des Rechnungserstellungsprozes-
ses dar und ermaoglicht es, Schwachstellen
zu identifizieren, die — abgesehen von
marktbedingten Ursachen wie Zahlungs-
schwierigkeiten der Kunden oder schwa-
cher Marktposition des Unternehmens —
neben Ineffizienzen im Mahn- und Zah-
lungseingangsprozess zu den wesent-
lichen unternehmensintern bedingten
Ursachen fiir lange Forderungsreichwei-
ten zdhlen. Neben DSO sind jedoch die
Forderungsreichweite erginzende Kenn-
zahlen in der Praxis deutlich unterrepri-
sentiert. So fehlt hiufig der notwendige
Kontext fiir ein zusammenhéngendes Ur-
sache-Wirkungsgeflecht von Working
Capital-Kennzahlen.

Die  Forderungsumschlagshiufigkeit
weist als Kehrwert der Forderungsreich-
weite den Faktor aus, um welchen der
Umsatz den Forderungsbestand iiber-
steigt und zeigt an, wie oft sich die Inves-
tition des Unternehmens in den Forde-
rungsbestand wihrend der betrachteten
Periode in Umsatz umschligt (vgl. Ma-
ness/Zietlow, 2005, S.207). Demzufolge
fithrt ein steigender Forderungsumschlag
zu steigender Liquiditit und umgekehrt.
Weitere Messgrofien betreffen die Forde-
rungsiiberfilligkeitsrate (Overdue Ra-
te), die den Anteil uberfilliger, also iiber
den eigentlichen Filligkeitstermin hinaus
bestehender Forderungen am Gesamtfor-
derungsbestand ausweist sowie die For-
derungsausfallrate (Bad Debt Rate), die
den Betrag der Forderungsausfille in
Form der vorgenommenen Abschreibun-
gen auf uneinbringliche Forderungen in
Relation zum Umsatz setzt, womit beide
Quoten Aufschluss iiber die Qualitit bzw.
Effizienz des Forderungsmanagements
geben (vgl. Schneider, 2002, S. 544). Pro-
blematisch hinsichtlich der Aussagefihig-
keit der Forderungsausfallrate ist jedoch
die Tatsache, dass diese von der Abschrei-

bungspraxis des jeweiligen Unterneh-
mens nicht unwesentlich beeinflusst wer-
den kann. Trotz solcher Probleme sind
diese Kennzahlen in der unternehmeri-
schen Praxis deutlich hdufiger présent als
die Cash-Zyklus-Grof3en, was auch daran
zu liegen scheint, dass Volumensgrofien
dort leichter verstindlich und vermittel-
bar sind als zeitbezogene Kennzahlen.

Forderungsreichweite und -umschlags-
hiufigkeit sowie Forderungsiiberfillig-
keits- und -ausfallrate werden sinnvoller-
weise erganzt durch Altersstrukturlisten,
welche auf Forderungseinzelpostenebene
Uberfilligkeiten nach Laufzeitklassen an-
zeigen, die typischerweise in 30 Tage-Ab-
schnitte gestaffelt sind. Im Rahmen der
Interpretation von Altersstrukturlisten
liefern Vergleiche von ausstehenden For-
derungen mit entsprechend vereinbarten
Zahlungsfristen wertvolle Informationen
zum Risikoprofil, da sich das Verlustrisi-
ko mit steigendem Alter einer Forderung
tiberproportional erhoht (vgl. Werdenich,
2008, S. 60). Dabei ist allerdings zu be-
achten, dass Altersstrukturlisten den glei-
chen Anfilligkeiten fiir Informationsver-
zerrungen unterliegen wie die Forde-
rungsreichweite. Insgesamt ist bei der
Kreditiiberwachung zu beachten, dass
eine isolierte Betrachtung einzelner
Kennzahlen zu wenig substanziellen Er-
gebnissen fithrt und diese erst dann maf3-
geblich an Aussagekraft gewinnen, wenn
sie zu einem Kennzahlensystem zusam-
mengeftihrt werden und dabei ein Ver-
gleich mit Vergangenheits- und Planwer-
ten sowie mit Branchenwerten erfolgt.

Kennzahlen zum Verbindlichkeitenma-
nagement

Die Verbindlichkeitenreichweite (Days
Payables Outstanding) gibt an, wie viele
Tage ein Unternehmen Lieferantenkredi-
te in Anspruch nimmt und misst die An-
zahl der Tage, die von der Rechnungsstel-
lung des Lieferanten bzw. dem Rech-
nungseingang bis zum Zahlungsausgang
vergehen (vgl. Schneider, 2002, S.544).
Analog der Forderungsreichweite wird
auch hinsichtlich der Verbindlichkeiten-
reichweite zuweilen eine Berechnung auf
Monatsbasis zu Grunde gelegt, indem der
Verbindlichkeitenbestand am Ende des
Berichtsmonats durch den Umsatz bzw.
die Herstellungskosten der abgesetzten
Erzeugnisse des Berichtsmonats dividiert
und mit der Anzahl der Tage des Be-
richtsmonats multipliziert wird.
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Einige Autoren wihlen fiir den Ausweis
der Verbindlichkeitenreichweite als Be-
zugsgrofle zum Verbindlichkeitenbestand
das tagliche bzw. periodische Einkaufsvo-
lumen teilweise unter Zuhilfenahme der
Argumentation, dass dieses die sensiblere
Bezugsgrofle verglichen mit den Herstel-
lungskosten der abgesetzten Erzeugnisse
sei, wiahrend sie aber gleichzeitig darauf
verweisen, dass die Herstellungskosten
der abgesetzten Erzeugnisse wegen ihres
obligatorischen Ausweises in der Ge-
winn- und Verlustrechnung die géngigere
Bezugsgrofle seien, zumal die Grofle des
Einkaufsvolumens nicht immer unmit-
telbar transparent ist und ggfs. fir eine
Ermittlung zusitzliche Berechnungen in
der Form erforderlich sind, als die Her-
stellungskosten um nicht-einkaufsindu-
zierte Kosten — wie insbesondere Ab-
schreibungen — bereinigt werden miissen
(vgl. Fabozzi et al., 2008, S. 275-276). In
der Praxis wird die Verbindlichkeiten-
reichweite deutlich weniger oft gemessen
als die Forderungsreichweite, was auch
mit deren geringerer Bedeutung in der
wissenschaftlichen Literatur einhergeht.

So wie fiir die Forderungsreichweitenbe-
rechnung ist auch im Rahmen der Be-
rechnung der Verbindlichkeitenreichwei-
ten ins Kalkiil zu ziehen, dass diese regel-
mifligen Verzerrungen unterliegen kon-
nen, welche aufgrund von saisonalen
oder anderen signifikanten umsatz- bzw.
einkaufsbezogenen  Volumensschwan-
kungen entstehen und dadurch deren In-
terpretation sowohl punktuell als auch
im Zeitvergleich erschwert wird. Daher
wird erst eine Begutachtung der Zah-
lungsmuster in der Relation zwischen
Auszahlungen und Beschaffungsvolumen
als eigentlicher Quelle der Zahlungsver-
pflichtung Klarheit iiber das tatsichliche
Zahlungsverhalten eines Unternehmens
bringen (vgl. Meyer, 2007, S. 91). In die-
sem Zuge ist dann etwa mittels der Aus-
schopfungsmethode zu analysieren, wel-
cher Beschaffungsanteil eines bestimm-
ten Monats den Verbindlichkeitenposi-
tionen des gleichen Monats sowie der fol-
genden Monate zuzuordnen ist.

Dariiber hinaus kann entsprechend der
dargestellten Methodik im Forderungs-
management die Aussagefihigkeit des
Days Payables Outstanding-Wertes da-
durch erhoht werden, dass diesem die
Kennzahl Best Possible Days Payables
Outstanding (BPDPO) zur Seite gestellt
wird, um Informationen dariiber zu er-
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halten, welche durchschnittlichen Ver-
bindlichkeitenreichweiten-Kennzahlen-

werte im optimalen Fall unter der Maf3-
gabe zu erreichen wiren, dass die Zah-
lungsfristen durch das bezahlende Unter-
nehmen im Rahmen der mit den Liefe-
ranten vereinbarten Zahlungsbedingun-
gen voll ausgenutzt bzw. eingehalten wer-
den, weswegen diese Kennzahl zuweilen
schlicht als durchschnittlich vereinbar-
tes Zahlungsziel (Average Payment
Terms) bezeichnet wird (vgl. Metze,
2010, S. 107). Ferner setzt die Verbind-
lichkeitenumschlagshéufigkeit als Kehr-
wert der Verbindlichkeitenreichweite je
nach Berechnungsart den Umsatz bzw.
die Herstellungskosten der abgesetzten
Erzeugnisse oder das Beschaffungsvolu-
men ins Verhiltnis zu den Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen
und weist dabei den Faktor aus, um wel-
chen der Umsatz bzw. das Beschaffungs-
volumen den Verbindlichkeitenbestand
iibersteigt bzw. letzterer sich umschligt.

Verbindlichkeitenreichweite und -um-
schlagshidufigkeit werden fiir gew6hnlich
erginzt durch Altersstrukturlisten, welche
auf  Verbindlichkeiteneinzelpostenebene
die prozentualen Falligkeitsanteile nach
Laufzeitklassen anzeigen, die analog den
Strukturen auf der Forderungsseite typi-
scherweise in 30 Tage-Abschnitte gestaf-
felt sind. Hinsichtlich der potenziellen
Verzerrung von Verbindlichkeitenreich-
weite und Altersstrukturlisten gilt das be-
reits zur Forderungsreichweite angemerk-
te. Eine weitere mafgebliche Kennzahl zur
Messung des Zahlungsverhaltens insbe-
sondere zur Vermeidung von Vorfillig-
keitszahlungen ohne Skontoziehung ist
der Skontoausnutzungsgrad, der den An-
teil an tatsichlicher Skonto-Inanspruch-
nahme im Verhiltnis zum von den Liefe-
ranten angebotenen Skonto-Gesamtvolu-
men darstellt und damit Auskunft iber
Grad und Hohe der Skontoziehungspraxis
im beschaffenden Unternehmen gibt (vgl.
Sagner, 2011, S.135). Hinsichtlich der
Kennzahlen zum Verbindlichkeitenma-
nagement sind insgesamt eine niedrigere
Prasenz und ein schwicherer Integra-
tionsgrad in der Praxis festzustellen.

Auch fiir die Messung und Uberwachung
der Leistungen im Verbindlichkeitenma-
nagement gilt, dass einzelne isolierte
Kennzahlen in der Regel wenig Aussage-
kraft bieten konnen und erst deren Ein-
bettung in ein integriertes Kennzahlen-
system mit Vergangenheits- und Planwer-

ten sowie mit Branchenwerten als Ver-
gleichsmafistiben verldssliche Schlussfol-
gerungen zuldsst. Auf dieser Basis durch-
gefithrte Abweichungsanalysen tragen
dazu bei, dass Griinde fiir Varianzen in
den Verbindlichkeitsbestinden, die insbe-
sondere in Verinderungen des Zahlungs-
verhaltens und Veridnderungen des Be-
schaffungsvolumens bestehen konnen,
identifiziert und deren Effekte unter-
schieden werden konnen.

Kennzahlen zum Vorratsmanagement

Die Vorratsbestandsreichweite (Days
Inventory Held) gibt an, wie viele Tage
Bestinde im Vorratsvermogen gebunden
sind und misst die Anzahl der Tage, die
vom Wareneingang tiber die Produktion
bis zum Warenausgang vergehen sowie
damit zugleich die durchschnittliche
Reichweite der Lagerbestinde. Aus Griin-
den einer Differenzierung zwischen den
unterschiedlichen Vorratsgiiterkategorien
ist eine separate Ermittlung der Vorrats-
bestandsreichweiten zu RHB-Stoffen, un-
fertigen und fertigen Erzeugnissen je
nach Art des jeweiligen zu Grunde lie-
genden Geschiftsmodells und der damit
verbundenen Gestalt der Supply Chain
sinnvoll, um Optimierungspotenziale
besser eingrenzen zu konnen (vgl. Sagner,
2011, S.113). Entsprechend der Forde-
rungs- und Verbindlichkeitenreichweite
wird ebenso hinsichtlich der Vorratsbe-
standsreichweite — insbesondere bei sub-
stanziellen Schwankungen der Vorratsbe-
stinde im Verlauf eines Jahres — zuweilen
eine Berechnung auf Monatsbasis zu
Grunde gelegt, indem der Vorratsbestand
am Ende des Berichtsmonats durch den
Umsatz bzw. die Herstellungskosten der
abgesetzten Erzeugnisse des Berichtsmo-
nats dividiert und mit der Anzahl der Ta-
ge des Berichtsmonats multipliziert wird.

Analog zur Ermittlung der Verbindlich-
keitenreichweite wihlen einige Autoren
auch fir den Ausweis der Vorratsbe-
standsreichweite als Bezugsgrofle zum
Vorratsbestand den Umsatz der Periode,
wobei allerdings zu beriicksichtigen ist,
dass damit der Kennzahlenwert niedriger
ausfillt als im Falle des Ansatzes von Her-
stellungskosten der abgesetzten Erzeug-
nisse. Fiir die Berticksichtigung von Her-
stellungskosten der abgesetzten Erzeug-
nisse anstelle des Umsatzes spricht auf3er-
dem die Tatsache, dass aufgrund vorherr-
schender  IFRS-Rechnungslegungsvor-
schriften Vorrdte mit ihren Anschaf-
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Working Capital-Steuerung mit integrierten Kennzahlen
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Abb. 3: Integriertes Working Capital-Kennzahlens

fungs- oder Herstellungskosten vermin-
dert um Abschreibungen, aber ohne Ein-
bezug von allgemeinen Verwaltungsge-
meinkosten und Vertriebskosten anzuset-
zen sind (vgl. Pellens et al., 2011, S. 411-
415).

Um Verzerrungen beziiglich des Vorrats-
bestandsreichweitenausweises aufgrund
von saisonalen oder anderen signifikan-
ten Schwankungen der Umsatz- bzw.
Einkaufsvolumina wirksam begegnen zu
konnen, konnen Kalkulationsmethoden
wie die Ausschopfungsmethode zur Er-
mittlung des tatsichlichen Verbrauchs-
verhaltens eingesetzt werden, die Analy-
sen ermoglichen, welcher Umsatz- oder
Herstellungskostenanteil eines bestimm-
ten Monats mit den Vorratsbestandsposi-
tionen des gleichen Monats sowie der fol-
genden Monate korrespondiert (vgl.
Klepzig, 2010, S. 68). Daneben existieren
im Bereich des Vorratsvermogens Kenn-
zahlen zur Ermittlung des durchschnitt-
lich im Lagerbestand gebundenen Kapi-
tals etwa in Form der Lager- bzw. Vor-
ratsumschlagshéufigkeit. Diese wird be-
rechnet als Relation zwischen den Her-

27. Jahrgang 2015, Heft 1

¢

Rechnungen mit
Reklamation

Nicht/falsch
zugeordnete
Zahlungen

lertberichtigungen
Abschreibungen

ystem

stellungskosten der abgesetzten Erzeug-
nisse und dem durchschnittlichen Vor-
ratsbestand. Sie gibt damit an, wie oft die
Vorrite durchschnittlich durch die Wert-
schopfungskette des Unternehmens in
einer Periode hindurchfliefen (vgl. Fa-
bozzi et al., 2008, S. 605). Der reziproke
Charakter dieser Kennzahl in Relation
zur Vorratsbestandsreichweite wird da-
durch offensichtlich, dass mit steigender
Vorratsumschlagshiufigkeit die Vorrats-
bestandsreichweite abnimmt und umge-
kehrt.

Die Vorratsumschlagshiufigkeit kann da-
riber hinaus als Indikator erginzt wer-
den durch die Kennzahl Teilezahl, die
Auskunft iber die Anzahl an Teilen,
Komponenten, Zwischen- oder Endpro-
dukten im Lager und damit zusitzliche
Informationen zur Kapitalbindung im
Vorratsvermdgen sowie zu dessen Kom-
plexitit, die zugleich mafgeblich von der
Sortimentsgestaltung geprdgt ist, gibt
(vgl. Schneider, 2003, S. 316). Ferner lie-
fern Kennzahlen zur Obsoleszenz etwa
in Form der Relation zwischen betrags-
und/oder mengenmaifliger Vorratsgiiter-

hitps://dol.

il

Beschaffungs-
ausgaben

Zahlungsfrist ge-
maRk PTP-Richtlinie]

Credit Notes

Falsche
Rechnungsstellung
Falsche Lieferung

Schlechte Qualitat

Obsoleszenz und dem durchschnittlichen
wert- bzw. mengenmifliigen Vorratsbe-
stand erginzende Aussagen iiber den Fin-
fluss nicht realisier- bzw. absetzbarer Be-
stinde auf Sicherheitsbestinde sowie die
Effektivitdt und Kapitalbindung des Vor-
ratsmanagementprozesses. Haufig man-
gelt es an der Integration von Kennzahlen
zum Vorratsmanagement in der Praxis
auch deswegen, weil dessen Steuerung
zumeist in der Verantwortung der Sup-
ply-Chain-Abteilungen liegt und nicht in
der Finanzabteilung wie beim Forde-
rungs- und Verbindlichkeitenmanage-
ment.

Ferner ist dazu anzumerken, dass je nach
Geschiifts- und Supply Chain-Modell ne-
ben dem operativen Vorratsmanage-
mentprozess auch die Vorratsbewertung
mafigeblichen Einfluss auf wichtige Bi-
lanzgrofen und damit auf Kennzahlen-
ausprigungen haben kann.

Zusammenfiihrung zu einem integrierten
Kennzahlensystem

Fine auf den vorstehend beschriebenen
Kennzahlen basierende integrierte und
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12 FINANZKENNZAHLEN/COVENANTS

mehrdimensionale Steuerung des Wor-
king Capitals kann durch ein Kennzah-
lensystem reflektiert und unterstiitzt
werden, wie das Beispiel in Abb. 3 aus der
Unternehmenspraxis zeigt. Dieses Kenn-
zahlensystem wurde in einem Unterneh-
men mittels funktionsiibergreifender
Workshops unter Federfithrung des Fi-
nanzdirektors tiber mehrere Monate ent-
wickelt sowie in ein spezielles Working
Capital-Reporting tiberfithrt und tragt
seitdem maf3geblich zu einer verbesserten
Liquiditdtsgenerierung und Finanzierung
aus eigener Kraft bei, infolge deren die
Abhingigkeit von der externen Bankenfi-
nanzierung reduziert werden konnte. Da-
bei wurde besonderer Wert auf die ange-
sprochene Kombinatorik aus zeitraum-
und volumensbasierten Kennzahlen ge-
legt und ausreichend Zeit eingerdumt,
um die fiir die operativen Einheiten nicht
immer leicht verstindlichen zeitraumbe-
zogenen Groflen des Cash-Zyklus ausrei-
chend zu erldutern sowie die notwendige
Akzeptanz fiir diese in der Organisation
zu schaffen.

In einem solchen report-unterstiitzten
Kennzahlensystem werden die das Wor-
king Capital beeinflussenden Treiber
und deren Ursache-Wirkungsbeziehungen
transparent und damit fiir alle Beteiligten
im Unternehmen in ihren Auswirkungen
sichtbar und verstandlich, sodass eine
iibergreifende Working Capital-Steuerung
auf Basis von zeitraum- und volumensba-
sierten Groflen moglich wird.

Die Steuerung des Working Capitals
nimmt in der unternehmerischen Praxis
einen zunehmend groferen Stellenwert
ein, was unter anderem aus volatileren
und schwierigeren Bedingungen auf den
Kreditmirkten resultiert. Dabei nehmen
zeitraumbezogene Steuerungsgroflien wie
der Cash-Zyklus an Bedeutung zu. Um
eine Steigerung der Qualitit im Working
Capital Management zu erzielen, wird es
zukiinftig fiir die Unternehmen auf eine
starkere Fokussierung zeitraumbezogener
Steuerungsgroflen, auf deren sinnvolle

hitps://dol.

CONTROLLING-SCHWERPUNKT

Verzahnung mit volumensorientierten
GroBlen im Sinne stirker integrierter
Working Capital-bezogener Kennzahlen-
systeme sowie auf deren adiquate Abbil-
dung in einem Working Capital-Berichts-
wesen ankommen.

Keywords
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® Working Capital

Summary

Due to credit market volatilities and
difficulties in obtaining external loans,
working capital performance mea-
surement has become an area of focus
in corporate management. In order to
improve working capital performance,
cross-functional time-based perfor-
mance measures would need to be ac-
cordingly combined with volume-
based ones. The purpose of this article
is to demonstrate possible solutions to
an effective and integrated working
capital management.
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