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In dieser Ausgabe fokus|unternehmen...

1 Was ist Working Capital Management?

Unter Working Capital Management wird das Manage-
ment der kurzfristigen Vermogenswerte und der kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten eines Unternehmens verstanden.
Die dazugehorige Kennziffer ist das Netto-Umlaufvermo-
gen (engl. Net Working Capital). Fir Unternehmen be-
deutet das Netto-Umlaufvermogen gebundenes Kapital,
das nicht fUr Investitionen flexibel zur Verfligung steht.
Das Working Capital Management setzt hier an, indem
es durch die Optimierung verschiedener Prozesse das
gebundene Kapital im Unternehmen reduziert. Das so
aus eigener Kraft freigesetzte Kapital steht dem Unter-
nehmen fur den Aufbau von Ricklagen, die Senkung
des Fremdkapitals oder fir Investitionen zur Verfligung.
Gleichzeitig erhoht sich die Rentabilitat. Als positiver Ne-
beneffekt konnen die verbesserten Bilanzkennzahlen zu
einem besseren Rating bei der Bank fiihren. Hierdurch
konnen sich der Kreditzugang und die -konditionen flr
das Unternehmen verbessern. Seite 4

2 Liquiditatsanalyse und -planung als Grundlage

Die Grundlage fUr ein erfolgreiches Working Capital Ma-
nagement ist die Liquiditatsplanung. Die Liquiditatspla-
nung stellt sicher, dass zu jeder Zeit genligend Zahlungs-
mittel vorhanden sind. Eine effiziente und sorgfaltige
Liquiditatsplanung ist fir jedes Unternehmen wichtig.
Ohne die notige Liguiditat ist ein Unternehmen nicht
zahlungsfahig. Durch eine regelmaRige Liquiditatstber-
wachung und -steuerung behalt das Unternehmen den
Uberblick (ber die wichtigsten Liquiditatskennziffern.
Sollten einmal Liquiditatsengpasse auftreten, kann so
schnell und gezielt gegengesteuert werden.  Seite 6

3 Handlungsfelder des Working Capital Management

Handlungsfelder des Working Capital Management sind

das Management der Forderungen gegentber Kunden

und der Verbindlichkeiten gegenuber Lieferanten. Dar-
Uber hinaus konnen Unternehmen ihre Liquiditatssitu-
ation zum Beispiel durch eine Reduktion der Lagerbe-
stande verbessern.

Die Bank gehort fur beinahe jedes Unternehmen zu
den wichtigsten Geschaftspartnern. Die Liquiditatssi-
cherung durch Fremdkapitalfinanzierung spielt im Ge-
schaftsalltag eine elementare Rolle. Neben der klassi-
schen Unternehmensfinanzierung Gbernehmen Banken
eine Reihe weiterer Finanzdienstleistungen. Im Rahmen
ihres Firmenkundengeschéftes haben viele Banken ein
ganzheitliches Beratungs- und Analyseinstrumentarium
entwickelt, mit dem sie die Liquiditatsplanung ihrer Un-
ternehmenskunden untersuchen und bei Bedarf verbes-
sern konnen.

Dabei analysieren sie Verbesserungsmaoglichkeiten in
den Bereichen Forderungen und Verbindlichkeiten. Auf
dieser Grundlage kann das Unternehmen dann einzelne
Malnahmen umsetzen, beispielsweise indem es seine
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an spezi-
alisierte Factoring-Institute verkauft, die haufig Tochter
von Banken sind. Das Unternehmen erhalt hierbei so-
fort das Geld, wahrend das Factoring-Institut das Risiko
des Forderungsausfalls sowie die Debitorenbuchhaltung,
das Mahnwesen und Inkasso flr das Unternehmen Uber-
nimmt.
Daruber hinaus bieten Banken ihren Unterneh-
menskunden ein umfangreiches Leistungsspektrum
im Cash Management an. Durch die effiziente Ge-
staltung der Zahlungsstrome und der kurzfristigen
Geld- und Kreditbestande wird die Zahlungsfahigkeit
des Unternehmens zusatzlich gesichert. Durch eine
effiziente Liquiditatssteuerung konnen die Kosten des
Unternehmens fir den Zahlungsverkehr, die Liquidi-
tatshaltung und die kurzfristigen Kredite minimiert
bzw. kann der Ertrag aus den Geldanlagen maximiert
werden. Ein weiteres wichtiges Ziel des Cash Manage-
ment ist die Verringerung der Zins- und Wahrungs-

risiken. Seite 13
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1 Was ist Working Capital Management?

Working Capital Management ist ein wichtiges The-
ma fur alle Unternehmen unabhangig von der GroRe,
Branche und der aktuellen Unternehmenssituation.
Unter Working Capital Management wird die Steu-
erung der kurzfristigen Vermdgenswerte und der
kurzfristigen Verbindlichkeiten eines Unternehmens
verstanden. Die dazugehoérige Kennziffer ist das
Netto-Umlaufvermogen (engl. Net Working Capital).
Das Netto-Umlaufvermdégen ist die Differenz aus den
kurzfristigen Aktiva (Vorrate, Forderungen und sons-
tige kurzfristige Vermdgenswerte und liquide Mittel)
und den kurzfristigen Passiva (Verbindlichkeiten). Fir
Unternehmen bedeutet das Netto-Umlaufvermdgen
gebundenes Kapital, das flr den Aufbau von Rickla-
gen, zur Senkung des Fremdkapitals oder fir Inves-
titionen nicht kurzfristig zur Verfliigung steht. Ein zu
hohes Netto-Umlaufvermogen kann somit die Liqui-

ditat eines Unternehmens einschranken.
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Insbesondere im Mittelstand sind die Innenfinanzie-
rungsmoglichkeiten durch ein verbessertes Working
Capital Management —trotz vieler Anstrengungen in
den vergangenen Jahren — weiterhin sehr hoch. Laut
einer aktuellen Studie von Roland Berger und Cre-
ditreform (,Cash for Growth 2013“) kann durch die
Optimierung des Working Capital im Mittelstand un-
genutztes Liquiditatspotenzial in Hohe von 87 Mrd. €
freigesetzt werden. Stellschrauben kdnnen beispiels-
weise die Verlangerung der Zahlungsziele und Be-
standsreduktion sein. Die Kapitalbindungsdauer von
Kleinunternehmen ist laut dieser Studie Uber 30 %
langer als bei GroRunternehmen. Unternehmen kon-
nen viel aus eigener Kraft tun, um dieses Potenzial zu
heben. Banken unterstlitzen hierbei ihre Kunden mit

umfassenden Dienstleistungen.

Diese Ausgabe von fokus|unternehmen beschreibt
die Grundlagen des Working Capital Management
und zeigt, wie Unternehmen ihr Working Capital
verbessern kdnnen. Dabei konnen die beschriebe-

nen Handlungsfelder je nach Branche unterschiedlich



ausgepragt sein. Der einfacheren Darstellung halber
orientieren sich die Ausfiihrungen und Empfehlun-
gen an produzierenden Unternehmen. Die Liquidi-
tatsversorgung des Unternehmens durch Bankkredite
wird hier nicht ndher beschrieben. Hierzu finden Sie
ausfihrliche Informationen in den weiteren Ausga-
ben von fokus|unternehmen, zum Beispiel zur ,Vor-
bereitung auf das Bankgesprdch®, die ebenfalls im

Internet abrufbar sind.

Im Fokus des Working Capital Management steht der
betriebliche Wertschopfungsprozess. Unternehmen
kaufen Rohstoffe und Dienstleistungen von ihren
Lieferanten. Sie missen Rohstoffe und Vorprodukte
wdhrend des Produktionsprozesses lagern und die
fertigen Erzeugnisse an ihre Kunden verkaufen. In der
Regel erhalt das Unternehmen erst bei Bezahlung der
produzierten Ware wieder Liquiditat. Dieser betriebli-
che Wertschopfungsprozess bindet im Unternehmen
oft mehr Liquiditat als notig. Dies zeigt sich in einem
zu hohen Finanzierungsbedarf flir das Umlaufvermo-
gen sowie hohen Lager- und Forderungsbestdanden,

die den finanziellen Handlungsspielraum einengen.

Ziel des Working Capital Management ist es, eine
ausreichende Liquiditat des Unternehmens sicherzu-
stellen und gleichzeitig die Rentabilitat zu erhohen.

Durch Prozessverbesserungen wird das im Unter-

nehmen gebundene Umlaufvermogen reduziert und

somit die Bilanz entlastet. Die zusatzliche Liquiditat
steht dem Unternehmen zur Anlage, zur Senkung des
Fremdkapitals oder fir Investitionen zur Verfligung.
Die verbesserten Bilanzkennzahlen kénnen ein besse-
res Rating bei der Bank bewirken, so dass ein Kredit
flr das Unternehmen leichter und zu glinstigeren

Konditionen zu bekommen sein kann.

Wirkung eines effizienten Working Capital Management

Ausgangslage

Working Capital Management

A 4

— Sehr hoher Finanzierungsbedarf fiir das
Umlaufvermogen

— Hohe Lager- und Forderungsbestande

— Senkung des gebundenen Working
Capital
— Sicherung der Liquiditat

belasten Bilanzstruktur und Ergebnisse

— Fehlendes Kapital zur Anlage, zur

A\ 4

— Freisetzung von Kapital zur Anlage, zur
Senkung des Fremdkapitals oder fur
Investitionen

— Erhéhung der Rentabilitat

Senkung des Fremdkapitals oder fur
Investitionen

A 4

— Verbesserung der Geschaftsprozesse

Quelle: Bundesverband deutscher Banken.
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2 Liquiditatsanalyse und -planung als

Grundlage

Die Grundlage fur ein erfolgreiches Working Capital
Management ist die Liquiditatsplanung. Die Liquidi-
tatsplanung stellt sicher, dass jederzeit genligend Fi-
nanzmittel vorhanden sind. Eine effiziente und sorg-
faltige Liquiditatsplanung ist fur jedes Unternehmen
wichtig. Ohne die noétige Liquiditat ist ein Unterneh-
men nicht zahlungsfahig. Das beste Produkt und die
besten Verkaufszahlen nitzen einem Unternehmen
wenig, wenn der Zahlungseingang nicht oder zu spat

erfolgt.

MaRgeblichen Einfluss auf Liquiditatsplanung haben
die abflieBenden und zuflieRenden Zahlungsstrome.
Zu den Zahlungsabfllissen gehoren die laufenden
Auszahlungen des Unternehmens beispielsweise fir
das Personal, den Wareneinkauf und Fremdleistungen
sowie Abgaben und Steuern. DarUber hinaus fihren
Investitionen, zum Beispiel in eine neue Produktions-
anlage, zu einem Mittelabfluss. Da es sich fir den
Unternehmer hierbei um eine ldngerfristige grofRere
Entscheidung handelt, spricht man oft auch von einem
singuldren Finanzierungsereignis. Zu den Zahlungs-
eingangen gehoren Einnahmen aus dem Verkauf von
Waren und Dienstleistungen, aus der VerdufRerung von
Anlagevermogen oder auch Steuerrlickerstattungen.
Eine kurzfristige Liquiditatsplanung sollte zumindest
quartalsweise, besser jedoch monatlich durchgefihrt
werden. Darlber hinaus sollten mittelfristige Plane fiir
einen Zeitraum von mindestens drei Jahren aufgestellt
werden. Bei der Erstellung des Liquiditatsplans sind

folgende Dinge zu beachten:

B liquiditatsplan kontinuierlich erarbeiten, am besten
rollierend fir zwolf Monate im Voraus

m auf Vollstandigkeit der Daten achten

B von realistischen GroRen ausgehen

B Daten so aufbereiten, dass wesentliche Ergebnisse

sofort erkennbar sind

6 fokus|unternehmen

Aus dem Liquiditatsplan kann der Un-
ternehmer Erkenntnisse fur mogliche
Liquiditatslicken in der Zukunft gewin-
nen. Mit dem Liquiditatsplan verschaf-
fen Sie sich einen laufenden Uberblick
Uber die zu erwartenden Eingange und
Ausgange von Zahlungsmitteln und

Ilhren sich daraus ergebenden Liquidi-

tatsstatus.
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Beispielhafte monatliche Liquiditatsplanung

Vorhandene liquide Mittel
Barguthaben
Bankguthaben

Saldo 1: liquide Mittel

Zahlungseingdnge
Umsatzerlose
Anzahlungen

Kredite
Privateinzahlungen
Sonstige Einzahlungen

Saldo 2: Summe Zahlungseingdnge

Zahlungsabfliisse

Investitionen

Material/Waren
Lohne/Gehalter/Sozialabgaben
Mieten fiir Raume

Kfz-Kosten

Verwaltung

Einkommens- und Gewerbesteuer
Vor- und Umsatzsteuer
Versicherung/Beitrage/Gebuhren
- Zinsen

Tilgungen

Leasing

Privatentnahmen

Sonstige Auszahlungen

Saldo 3: Summe Zahlungsabfliisse

dauiditstas

Saldo 1 + Saldo 2 — Saldo 3

=

Eigenkapital
Fremdkapital



Zur Auswertung des Liquiditatsplans mussen die Plan-
daten des abgelaufenen Monats mit den Ist-Daten abge-
glichen werden. Falls Abweichungen zu den Planzahlen
auftreten, sollten die Griinde hierflr ermittelt werden.
Die Ergebnisse dieser Analyse werden in die laufende
Planung einbezogen. Unter Umstanden mussen mittel-
fristige Plane angepasst werden. Wichtig ist, dass bei
langfristig planbaren Ein- und Auszahlungen stets die
Fristenkongruenz der Liquiditatszufllsse und -abflisse
gewahrtist. Bei Liquiditatsengpassen ist die Liquiditats-
planung eine wichtige Grundlage fir das Gesprach mit

der Hausbank.

®

Sichern Sie den langfristigen Erfolg lhres Unterneh-
mens: Stellen Sie sicher, dass zu jedem Zeitpunkt die
verfigbaren Mittel zur Bezahlung der notwendigen
Ausgaben ausreichen. Verankern Sie lhre Liquiditats-

steuerung als geschaftspolitisches Ziel.

Liguiditatsschwankungen

In vielen Unternehmen sind Liquiditatsschwankungen
verbreitet. Im Rahmen des normalen Geschaftsprozes-
ses ist dies Ublich und fir das Unternehmen in der Regel
nicht bedenklich. Bei sehr starken und auRergewdhnli-
chen Schwankungen kénnen diese jedoch mit verschie-

denen Malnahmen reduziert werden.

Liquiditdtstberschisse sollten Sie entsprechend lhrer
Rendite- und Risikoerwartung anlegen. Dabei sollten
Sie kurzfristige Uberschisse nach Moglichkeit so anle-
gen, dass sie bei Bedarf schnell wieder zur Verfligung

stehen.

Ergibt sich aus der Liquiditatsplanung, dass dem Un-

ternehmen ein voribergehender oder langerfristiger

8 fokus|unternehmen

Liquiditatsengpass droht, muss das Management des
Unternehmens sofort handeln. Mit folgenden MafSnah-
men kann das Management kurzfristigen Liquiditats-

problemen entgegensteuern:

B nicht unmittelbar notwendige Investitionen ver-
schieben

B lieferantenziele ausschopfen bzw. verldangern

B schnellerer Zahlungseingang durch strafferes Forde-
rungsmanagement

B Verkauf von Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen (Factoring)

B Festgelder kurzfristig auflosen

B bestehende Kreditlinien ausnutzen oder neue kurz-
fristige Kredite aufnehmen

B Entnahmen reduzieren

B Miete oder Leasing als Alternative zum Kauf bei Neu-

und Ersatzinvestitionen

Zu beachten ist, dass manche Aktivitaten nur zeitverzo-
gert wirken und auch zusatzliche Kosten produzieren
konnen. Bei langerfristigen strukturellen Engpéssen rei-
chen diese MalRnahmen nicht mehr aus. Dann mussen
strukturelle MaRnahmen wie Einsparungen beispiels-
weise im Beschaffungswesen, in der Produktion und
beim Personal sowie zusdtzliche Einnahmequellen oder
(zusatzliche) langfristige Finanzierungen in Betracht ge-

zogen werden.
Bilanzdaten analysieren

Die Bilanz ist die Gegenuberstellung von Vermogen
und Schulden. Sie spiegelt die Finanzstruktur eines
Unternehmens wider. Die Passivseite ist die Finanzie-
rungsseite und zeigt das vorhandene Kapital und des-
sen Herkunft. Die Aktivseite gibt an, woflr das Kapital
verwendet wurde. Sie unterteilt das Vermdgen nach
der Schnelligkeit, mit der es liquidierbar ist. Die Dar-
stellung auf Seite 9 zeigt die Grundstruktur einer Bilanz.
Zur Beurteilung der finanziellen Lage konnen auch be-
triebswirtschaftliche Kennzahlen auf der Grundlage von

Bilanzdaten erhoben werden.



Diese Kennzahlen sollten Sie in jedem Fall kennen:

Eigenkapitalquote
Die Eigenkapitalquote ist die MaRzahl fir die Eigenka-
pitalstarke eines Unternehmens, die als Verhaltnis des

Eigenkapitals zum Gesamtkapital berechnet wird.

Eigenkapital
100

Bilanzsumme

Die Unternehmen in Deutschland haben ihre Eigenka-
pitalquote seit dem Jahr 2000 nahezu stetig erhoht, im
Jahr 2012 blieb die Quote mit durchschnittlich 27,4 %
gegenuber dem Vorjahr stabil. Nach wie vor ist die
Eigenkapitalquote kleiner Unternehmen geringer als
die von GrolRunternehmen. Insbesondere die kleinen

und mittleren Unternehmen (mit weniger als 50 Mio. €

Umsatz) haben aber in diesem Zeitraum kraftig zuge-
legt: War der Durchschnitt hier im Jahr 2000 noch unter
10 %, so lag er im Jahr 2012 bei knapp 24 %.

Wesentliche Motive fir die gezielte Erhdhung der Ei-
genkapitalquote Uber die Jahre waren zum einen die
Diskussion und dann die Einfihrung der regulatori-
schen Vorgaben fir Banken im Zuge von Basel Il und
Basel Ill - je besser die Eigenkapitalquote und damit die
Bonitat des Kreditnehmers, desto geringer die Kapital-
unterlegungspflicht der Bank und desto guinstiger die
Konditionen flr den Kunden,— zum anderen die Erfah-
rung der Unternehmen, dass eine starkere Eigenkapit-
aldecke in konjunkturellen Schwachephasen mehr Sta-

bilitat und grundsatzlich mehr Unabhangigkeit bietet.

Grundstruktur einer Bilanz

Grundstruktur einer Bilanz

Aktiva (Mmittelverwendung)

Anlagevermogen

— Sachanlagen
— Immaterielles Anlagevermogen
— Finanzanlagen

Umlaufvermégen

— Vorrate
— Forderungen
— Kassenbestand

Passiva (Mittelherkunft)

Eigenkapital

— Gezeichnetes Eigenkapital

— Gewinnrticklagen

— Gewinn- und Verlustvortrag

— Jahresuberschuss bzw. -fehlbetrag

Fremdkapital

— Rickstellung

— Verbindlichkeiten
- Langfristig
- Kurzfristig

Quelle: Bundesverband deutscher Banken.
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Cashflow
Der Cashflow ist der Betrag, der einem Unternehmen
als Uberschuss aller Zahlungsmittelzuflisse abzlglich

der -abflisse in einer Periode verbleibt.

Gewinn

+ Abschreibungen

+ / — Riickstellungen
= Cashflow

Mit dem Cashflow lasst sich die Fahigkeit des Unter-
nehmens ausdriicken, aus dem operativen Geschaft
heraus Liquiditat zu erzielen. Ziel sollte es sein, min-
destens Ersatzinvestitionen, Steuerverpflichtungen so-
wie gegebenenfalls Zins und Tilgung aus dem Cashflow
zu finanzieren. Langfristig muss der Cashflow auch zu
Wachstumsinvestitionen beitragen kénnen. Ergeben
sich im Verhaltnis zum Umsatz oder zur Bilanzsumme
geringe Werte, deutet dies auf eine angespannte Liqui-
ditatslage hin. Typisch fir Unternehmenskrisen ist ein

sinkender Cashflow bei steigenden Verbindlichkeiten.

Liquiditatsgrade

Die einfachste Form der Liquiditatsanalyse geht davon
aus, dass immer so viel Liquiditat vorhanden sein muss,
wie fallige Forderungen von Schuldnern zu bedienen
sind. Die flUssigen Mittel sollten daher in der Regel
die kurzfristigen Verbindlichkeiten des Unternehmens
mindestens decken, besser jedoch Ubertreffen. Die Li-
quiditat sollte also gleich oder gréRer gleich 100 % sein.

In der Praxis werden haufig drei Liquiditatsgrade unter-

schieden, die eine differenzierte Betrachtung erlauben.

Liquiditat 1. Grades (Barliquiditat, kurzfristig):

Die Liquiditat 1. Grades stellt die unmittelbar liquiden
Mittel den kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber.
Die Liquiditat 1. Grades muss nicht 100 % betragen, da
insbesondere Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen sowie Teile des Vorratsvermdgens zur Beglei-
chung der kurzfristigen Verbindlichkeiten herangezo-

gen werden konnen.

liquide Mittel

Liquiditat 1. Grades = * 100

kurzfristige
Verbindlichkeiten

Liquiditat 2. Grades (einzugsbedingte Liquiditat,
kurzfristig):

Die Liquiditat 2. und 3. Grades ermittelt, ob gentigend
kurzfristig gebundenes Vermdogen vorhanden ist, das
bei Bedarf schnellin Liquiditdt umgesetzt werden kann.
Bei der Liquiditat 2. Grades sind dies vor allem kurzfris-
tige Forderungen an Kunden, da diese dem Unterneh-
men in Kdrze als liquide Mittel zuflieRen. Die Liquiditat
2. Grades sollte die kurzfristigen Verbindlichkeiten voll-

standig decken und daher bei 100% oder hoher liegen.

liquide Mittel +

R kurzfristige Forderungen
Liquiditat 2. Grades = —— * 100

kurzfristige
Verbindlichkeiten

Liquiditat 3. Grades (umsatzbedingte Liquiditat,
mittelfristig):

Bei der Liquiditat 3. Grades werden die liquiden Mittel um
die kurzfristigen Forderungen und die Vorrate erganzt
und mit den kurzfristigen Verbindlichkeiten ins Verhalt-
nis gesetzt. Sie sollte deutlich Uber 100% liegen. Liegt sie
unter 100%, bedeutet das, dass ein Teil des langfristigen
Anlagevermogens kurzfristig finanziert ist. Dies verstoft
gegen die ,goldene Bilanzregel*, die fir das Anlagevermo-
gen eine entsprechend langfristige Finanzierung verlangt.
Ein Wert Gber 150% deutet hingegen auf eine tiberhoh-
te Lagerhaltung hin. Je nach Branche und Unternehmen

kann dieser Richtwert unterschiedlich sein.
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liquide Mittel +
kurzfristige Forderungen +

Vorrate

Liquiditat 3. Grades = * 100

kurzfristige
Verbindlichkeiten

Eine sichere Aussage zur Liquiditatsentwicklung eines
Unternehmens kann mit dieser Kennzahl, wie auch mit
allen anderen Liquiditatskennzahlen, nicht getroffen
werden, da hierflir auch noch nicht bilanzierte zukinf-

tige Zahlungsstrome ausschlaggebend sind.

Working Capital

Das Working Capital ergibt sich aus der Differenz von
Umlaufvermogen und kurzfristigen Verbindlichkeiten.
In der Regel werden nur die Teile des Umlaufvermdgens
erfasst, die Kapital fur die betriebliche Wertschopfung
binden. Zur Veranschaulichung ist das Working Capital
innerhalb der Bilanz in der nachfolgenden Abbildung
dargestellt.

Bei der Liquiditat 1. Grades (,,Barliqui-
ditat”) wissen Sie in der Regel sehr
genau, ,wie viel Geld in der Kasse ist*
Schon bei der Liquiditat 2. und 3. Gra-
des kommen einige Unsicherheitsfak-
toren hinzu, da Sie nicht immer genau
wissen, ob beispielsweise kurzfristige
Forderungen von den Kunden punktlich
beglichen werden oder in einzelnen Fal-
len uneinbringlich sind. Sie sollten dies
in lhrer Kalkulation bertcksichtigen und
gegebenenfalls einen entsprechenden

»Risikopuffer einbauen.

Working Capital in der Bilanz

Bilanz

Aktiva

Passiva

Anlagevermogen Eigenkapital
Umlaufvermogen Fremdkapital
— Vorrate — Ruckstellung
— Forderungen + — Verbindlichkeiten
— Kassenbestand - Langfristig
- Kurzfristig —

Working Capital

Quelle: Bundesverband deutscher Banken.
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Das Working Capital sollte in einem Unternehmen
groRRer null sein. Ein positives Ergebnis bedeutet, dass

das gesamte Anlagevermdgen und ein Teil des Umlauf-

vermogens mit langfristig zur Verfligung stehenden

Mitteln finanziert wurden. Ist das Ergebnis dagegen

negativ, so ist das Umlaufvermogen nicht ausreichend,

um die gesamten kurzfristigen Verbindlichkeiten zu

decken. Ein Teil des Anlagevermogens ist damit kurz- .

fristig finanziert. Das Unternehmen kann somit schnell

in Liquiditatsschwierigkeiten geraten.

Vereinfacht kann gesagt werden, je hoher das Working

Capitalist, desto gesicherter sind die Liquiditat und da-

mit auch die Beweglichkeit des Unternehmens. Es muss

jedoch beachtet werden, dass ein zu hohes Working

Capital auf eine zu hohe Bindung von kurzfristigem

Vermogen im Unternehmen hindeuten kann. Dies kann

sich negativ auf die Eigenkapitalrentabilitat auswirken.

In diesem Spannungsfeld bewegt sich das Working Ca-

pital Management.



Handlungsfelder des Working Capital

Management

Im Fokus des Working Capital Managements steht das
im Umlaufvermogen gebundene Kapital. Haufig ist
hier mehr Kapital gebunden, als eigentlich notwendig
ware. Dies kann dazu fGhren, dass Unternehmen nicht
ausreichend Kapital, beispielsweise fiir Investitionen,
zur Verflgung steht. Durch ein erfolgreiches Working
Capital Management kdnnen Unternehmen aus eigener
Kraft erhebliche Liquiditatsreserven freisetzen. Neben-
bei erreichen sie einen schlanken und effizienten Wert-

schopfungsprozess.

Ansatzpunkte fur das Working Capital Management
sind das Management der Forderungen gegenulber
Kunden und der Verbindlichkeiten gegeniber Lie-
feranten. Dartber hinaus konnen Unternehmen ihr
Working Capital Management durch eine optimierte
Lagerhaltung und Produktpalette verbessern. Banken
unterstutzen das Working Capital Management ihrer
Kunden, indem sie als Mittler beispielsweise bei der
Lieferantenfinanzierung auftreten. Neben der Aufgabe
der klassischen Unternehmensfinanzierung tberneh-
men die Hausbanken im Rahmen ihres Firmenkunden-

geschaftes umfassende Dienstleistungsfunktionen. Im

Handlungsfelder des Working Capital Managements

Handlungsfeld Umsetzung (Beispiele) Ziel (Beispiele)

Forderungsmanagement verbessern = Debitorenanalyse

= Zahlungsziel gegentiiber Kunden

verkiirzen

= Verbesserung des operativen Cashflows
durch kiirzere Zahlungsfristen und einen
effektiven Mahnprozess

= Schnelle und systematische Rechnungs-

stellung
= Factoring

= Weniger Forderungsverluste durch

Verbindlichkeitenmanagement
verbessern

Effiziente Lagerlogistik

Mahnprozess einflihren und konse-
quent umsetzen

Lieferantenauswahl
Rechnungsprifung

Verlangerung der Zahlungsfristen von
Lieferanten

Skonto optimieren

Geringere Lagerbestande und Lager-
wiederauffillung

Sortiment verkleinern
Standardisierung verstarken

Lager von Lieferanten in der Ndhe
nutzen (sog. Konsignationslager)
Lieferkettenmanagement (z.B. just in
time)

systematische Uberwachung

Steigerung des operativen Cashflows
durch langere Zahlungsfristen und mehr
Skonto

Steigerung des operativen Cashflows
durch kleineren Lagerbestand
Geringere Abschreibungskosten durch
Vermeidung von Uiberschiissigem und
Uberaltertem Lager

Geringere Mietkosten durch kleinere
Lagerflachen

Quelle: Bundesverband deutscher Banken.
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Forderungsmanagement unterstltzen sie ihre Kunden
durch die Analyse, Bewertung und MaRnahmen zur Re-

duzierung von Risiken.
Forderungsmanagement

Das Forderungsmanagement ist eines der wichtigsten
Themen, mit denen sich ein Unternehmer auseinander-
setzen muss. Kleine und mittelstandische Unternehmen
sehen sich haufig mit Liquiditatsengpdssen konfrontiert,
die von zahlungssaumigen Kunden verursacht werden.
Flr das Unternehmen ist es daher (Uber-)lebenswich-
tig, mit geeigneten Methoden und Instrumenten einer
solchen Situation vorzubeugen. Die dauerhafte und
zeitnahe Uberwachung der Forderungen kann zudem

den Forderungsbestand reduzieren und fihrt zu einer

®

geringeren Kapitalbindung im Unternehmen.

Ilhr Forderungsmanagement verbessern Sie, indem
Sie Ihre Rechnungen maoglichst schnell stellen und
(notfalls) mahnen. Zudem sollten Sie gegebenenfalls
Ilhre Zahlungsfristen verklrzen oder Anzahlungen

verlangen.

Bonitdtsanalyse des Kunden (Debitorenanalyse)

Zunachst werden Informationen Uber den (potenziel-
len) Kunden zum Vermaogen, zur Finanz- und Ertrags-
lage, zum Liquiditatsstatus und zur Zahlungsweise ge-
sammelt. Wirtschaftsauskunfteien und Banken konnen
hier helfen. Uber einen Bonitatsindex wird das Ausfall-

risiko eines Kunden bestimmt. Bei Kunden mit einem

Rechtssichere Vertrage

Unternehmer konnen auf ihre Liquiditatssituation
schon von vornherein Einfluss nehmen, indem sie ihre
Geschafte —gegebenenfalls mit juristischem Beistand —
rechtssicher abschlieRen. Hierdurch kénnen sie haufig
Verzégerungen bei der Bezahlung und Forderungsaus-
falle vermeiden. Zudem konnen Zeit und Kosten da-
durch gespart werden, dass nicht mit einer Bank oder
Versicherung dartber verhandelt werden muss, auf wel-
che Weise mogliche Zahlungsausfallrisiken abgesichert

werden konnen.

Kreditversicherungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen lassen
sich bei Kreditversicherern absichern. Diese konnen Er-
satz bei Ausfallen von Forderungen leisten. Fir den Un-
ternehmer hat die Einbindung einer Kreditversicherung
mehrere Vorteile. So Uberwacht der Kreditversicherer
die Vertragsverhaltnisse seiner Kunden und hilft bei
der Bonitatsbeurteilung des Vertragspartners, gegen-
Uber dem die Forderungen bestehen. Durch die starke
Verhandlungsposition des Kreditversicherers und durch
gegebenenfalls vorsorgliches Eingreifen kénnen Forde-
rungsausfalle oft von vornherein vermieden werden.
Durch die Entschadigung flr Forderungsausfalle wird
die Liquiditdt geschont. Fur die Dienstleistung ist eine
Versicherungspramie zu entrichten. Diese Zahlungen
sind fur den Unternehmer jedoch —im Unterschied zu
den oft nur schwer abschatzbaren Forderungsausfallri-

siken — genau kalkulierbar.

hohen Ausfallrisiko sollten Unternehmen ein internes @

Limit setzen bzw. im Notfall eine Liefersperre verhan-
gen. Durch Vorauskasse, Warenkreditversicherungen
sowie Factoring konnen die Risiken gesteuert bzw. ab-

gesichert werden.

14 fokus|unternehmen

Uberprufen Sie nicht nur die Zahlungs-
fahigkeit von Neukunden, sondern
auch von Stammkunden, da auch hier

Zahlungsstorungen auftreten konnen.
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Vereinbaren Sie mit Ihren Kunden nach Moglichkeit
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schon im Vorfeld eine Anzahlung. Legen Sie das Zah-

lungsziel nicht pauschal, sondern in Abhangigkeit
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Forderungslaufzeit

Als Forderungslaufzeit werden die durchschnitt-
lichen Tage bezeichnet, die vom Zeitpunkt der
Rechnungsstellung bis zum Zahlungseingang
vergehen. Nach den Angaben von Creditreform
betrdagt die Zahlungsfrist in Deutschland durch-
schnittlich 31 Tage. Tatsachlich werden die Rech-
nungen aber erst nach durchschnittlich 45 Tagen
beglichen. Das entspricht einem durchschnittli-

chen Verzug pro Zahlung von 14 Tagen.

Quelle: www.creditreform.de

Mahnwesen

Wenn Unternehmen AuRenstande haben und sich Kun-
den bereits in Verzug befinden, kdnnen MaRRnahmen
der Forderungsdurchsetzung wie das Mahnverfahren
und die Inanspruchnahme von Inkassodiensten weiter-
helfen. Ziel des Mahnwesens ist es, den Geschaftspartner
zur Zahlung der offenen Rechnung zu bewegen, ohne
jedoch die Geschaftsbeziehung Uber Gebuhr zu strapa-
zieren. Da man in der Regel an der Kundenbeziehung
festhalten will, erfordert ein wirksames Mahnen ein
gewisses Fingerspitzengefuhl. Sollte das auRergericht-
liche Mahnwesen keinen Erfolg haben, besteht flir den
Unternehmer die Moglichkeit, ein Inkassounternehmen
einzuschalten bzw. ein gerichtliches Mahnverfahren
anzustrengen. Wenn es um Mahnung und Beitreibung

geht, sollte juristischer Beistand hingezogen werden.

von der Bonitat des Kunden fest.

\
Forderungsmanagement

Bei Ihren Schlisselkunden sollten Sie nach Mog-

lichkeit die formliche Mahnung vermeiden und
zunachst das personliche Gesprach suchen. Bei
regelmallig sdaumigen Kunden sollten Sie die
Forderung hingegen zligig durchsetzen. Weit
verbreitet sind drei Mahnstufen im Abstand von
jeweils ungefdahr zwei Wochen. Die folgende
Checkliste fasst die wichtigsten Punkte des For-

derungsmanagements zusammen.

Checkliste:

— Richtiges Erfassen der Kundendaten

— Zahlungsziel entsprechend der Kundenbonitat
festlegen

— Rechnung sofort nach Erbringen der Leistung
stellen

— Kunden mit Skonto/Bankeinzug zum Zahlen
,motivieren*

— Straffes Mahnwesen: regelmaRigen Mahn-
rhythmus einhalten

— Rechtzeitiges Einschalten eines Inkassounter-

nehmens

fokus|unternehmen 15



Verbindlichkeitenmanagement

Die Verbindlichkeiten konnen durch Verhandlungen
mit den Lieferanten optimiert werden. Hier stehen die
Verldangerung von Zahlungszielen oder die Optimierung
gewahrter Skontiim Mittelpunkt. Ihr Verbindlichkeiten-
management verbessern Sie, indem Sie lhre Rechnun-
gen genau kontrollieren und diese am Ende der Zah-
lungsfrist begleichen. Mit Ihren Lieferanten sollten Sie

ein moglichst weit gefasstes Zahlungsziel vereinbaren.

Effiziente Lagerlogistik

Die Lagerlogistik beeinflusst ganz wesentlich das Wor-
king Capital insbesondere von produzierenden Unter-
nehmen. Gebundenes Kapital kann dadurch reduziert
werden, dass der Lagerbestand verkleinert wird. Gleich-
zeitig sollten naturlich Produktionsausfalle oder Liefer-
engpasse durch fehlendes Material verhindert werden.
Ziel ist es daher, zum gewdlnschten Zeitpunkt immer
genau die richtige Menge an Rohstoffen und Waren
vorratig zu haben. Um eine optimierte Lagerhaltung zu
erreichen, mussen unter anderem die Lagerbestande
exakt kontrolliert werden und der Lageraufbau sollte
optimal gestaltet sein. So konnen die bendtigten Roh-
stoffe schnell gefunden werden. Zur Unterstltzung wer-
den Umschlagskennzahlen, wie zum Beispiel die von
Vorraten, herangezogen. Zudem konnen durch Just-in-
time-Lieferungen die Lagerkosten gesenkt werden. Eine
optimale Produktpalette wird unter anderem erreicht,
indem die entsprechenden Analysen von Umschlags-
zeiten etc. durchgeflhrt werden und fir Produkte mit
langen Umschlagszeiten die Produktion und Lagerhal-

tung angepasst wird.
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Sofern lhr Lieferant Ihnen Skonto gewahrt, kann
es fur Sie vorteilhaft sein, wenn Sie den Rech-
nungsbetrag vor Ablauf der Zahlungsfrist unter
Ausnutzung des gewahrten Skontos mit dem
Kontokorrentkredit Ihrer Hausbank begleichen.

Das folgende Beispiel soll dies veranschaulichen:
Beispiel Skonto:

Ein Unternehmer erhalt fir die Begleichung seiner
Rechnung von seinem Lieferanten eine Zahlungs-
frist von 30 Tagen. Wenn er innerhalb von zehn
Tagen zahlt, kann er 1% vom Rechnungsbetrag
als Skonto abziehen. Den Zinssatz fur den Konto-
korrentkredit hat seine Hausbank mit 8,5% p. a.
festgesetzt. Wie sollte sich der Unternehmer ver-

halten?

Um die Vorteilhaftigkeit zu berechnen, muss der
Zinssatz des Lieferantenkredites berechnet und
mit dem Zinssatz des zu beanspruchenden Kon-
tokorrentkredites verglichen werden. Die Formel

lautet:

p = ((Zielverkaufspreis/Barverkaufspreis) — 1) * (360
/ (Zahlungsziel — Skontofrist))

Bei einem Zielverkaufspreis von 1.000 € und einem
Barverkaufspreis von 990 € ergibt sich folgende

Gleichung:
p = ((1000/990) — 1) * (360/(30 - 10))
p=18,18%

Ergebnis: Der Lieferantenkredit hat einen Zinssatz
von 18,18% p. a. Der Unternehmer sollte den
glinstigeren Kontokorrentkredit seiner Hausbank
nutzen, um die Rechnung abzlglich Skonto zu

bezahlen.



Angebote der Bank

Die Bank gehort fur beinahe jedes Unternehmen zu den
wichtigsten Geschaftspartnern. SchlieRlich spielt Liqui-
ditdtssicherung durch Bankkredite im Geschaftsalltag
eine elementare Rolle. Neben der klassischen Unter-
nehmensfinanzierung ibernehmen Banken eine Reihe

weiterer Finanzdienstleistungen.

Auf der Grundlage ihrer Erfahrungen im Rahmen des
Firmenkundengeschaftes haben viele Banken ein ganz-
heitliches Beratungs- und Analyseinstrumentarium ent-
wickelt, mit dem sie die Liquiditatsplanung ihrer Unter-

nehmenskunden untersuchen konnen.

Analyse, Bewertung und MalRnahmen zur Reduzie-
rung von Risiken

Die Beurteilung von Risiken ist eine der wesentlichen
Kompetenzen von Banken. Die Kunden kénnen hiervon
profitieren. Im Forderungsmanagement unterstitzen
Banken ihre Kunden durch Analyse, Bewertung und
MafRnahmen zur Reduzierung von Risiken. Beispiels-

weise analysieren sie die Zahlungsstrome des Unter-

nehmens. Auf dieser Grundlage kénnen dann die Mal3-
nahmen durch das Unternehmen umgesetzt werden.
Ein wesentlicher Teil der Dienstleistungen von Haus-
banken ist die Unterstlitzung des Firmenkunden bei der
Abwehr bzw. Reduzierung von Risiken. Hierbei geht es
vor allem um die Erlduterung der zur Risikoabsicherung
geeigneten MaRnahmen. Wichtige Mallnahmen hierbei

sind Factoring und Kreditausfallversicherungen.

Forderungsankauf (Factoring)

Spezialisierte Factoring-Institute, die haufig Tochter von
Banken sind, kaufen die kurzfristigen Forderungen ihrer
Unternehmenskunden an. Das Unternehmen erhalt so-
fort Liquiditat, wahrend das Factoring-Institut das Risiko
des Forderungsausfalls sowie Debitorenbuchhaltung,
Mahnwesen und Inkasso fur das Unternehmen Uber-
nimmt. Factoring-Institute kaufen in der Regel keine
Einzelforderungen, sondern Forderungsgesamtheiten.
Im Vorfeld wird festgelegt, fir welche Debitoren des
Kunden in welchem Umfang Forderungen tbernom-
men werden. Hierbei prift das Institut die Bonitat der
Debitoren seiner Factoring-Kunden vor Vertragsbeginn

und wahrend der Vertragslaufzeit fortlaufend. Das

Ziele von Cash-Management-Systemen

Cash-Management-Systeme

Liquiditat sichern

Risiko minimieren

Rentabilitat erhohen

Quelle: Ch. Schulte (2006).
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Viele Banken bieten ihren Unternehmenskunden ein
umfangreiches Leistungsspektrum im Cash Manage-
ment an, das in der Regel aus den Bausteinen Balance
Reporting, Cash Pooling, Money Transfer und Netting
besteht.

Balance Reporting

Das Balance Reporting ist die Grundlage eines jeden

Das Alltagsgeschaft lasst oft wenig Zeit, sich um

) B Cash-Management-Systems. Es liefert Informationen
Details des Cash Management zu kiimmern. ) B
Uber samtliche Konten des Unternehmens und deren

Sie sollten sich jedoch die Zeit hierflr nehmen, Umsatze. Die Kontenstande kdnnen jederzeit angezeigt

da wichtige Einsparpotenziale realisiert werden sowie zu Monats- und Jahres(ibersichten zusammenge-

kdnnen.

Factoring konnen insbesondere Hersteller, Grollhand-
ler und Dienstleister zahlreicher Branchen nutzen, die
in der Regel einen vergleichsweise hohen Forderungs-

bestand haben.

Zur Verbesserung ihres Liquiditdtsmanagements set-
zen heute viele Unternehmen verstarkt Cash-Manage-
ment-Systeme ein. Unter Cash Management versteht
man die effiziente Gestaltung der Zahlungsstrome und
der kurzfristigen Geld- und Kreditbestande. Neben der
Sicherung der Zahlungsfahigkeit sollen durch die Li-
quiditatssteuerung und -optimierung die Kosten des
Zahlungsverkehrs, der Liquiditatshaltung und der kurz-
fristigen Kredite minimiert und soll der Ertrag aus den
Geldanlagen maximiert werden. Ein weiteres wichtiges
Ziel des Cash Management ist die Verringerung der

Zins- und Wahrungsrisiken.

Je nach Organisation eines Unternehmens kdnnen die
Anforderungen an das Cash Management mehr oder
weniger vielschichtig sein. Die Anforderungen steigen,
wenn die Optimierung der Finanzstrome nicht nur fir
ein Einzelunternehmen, sondern fiir eine Gruppe von
Unternehmen vorzunehmen ist. Damit diese komple-
xen Aufgaben sach- und zeitgerecht erflllt werden
kdonnen, bedarf es eines leistungsfahigen IT-Systems
sowie der Kooperation mit auf diesem Gebiet erfah-

renen Banken.

18 fokus|unternehmen

fasst werden. In das Balance Reporting kdnnen neben
Kontokorrentkonten in verschiedenen Wahrungen auch
weitere Kontenarten wie Tages-, Termingeld- oder Dar-
lehenskonten einbezogen werden. Viele Banken stellen
als zusatzliche Dienstleistung aktuelle Wahrungsdaten,

Zinssatze und Kurse zur Verfligung.

Cash Pooling

Beim Cash Pooling werden alle Soll- und Habensalden
der einzelnen Konten auf einem Zielkonto (Cash-Poo-
ling-Konto) einer Bank zusammengefihrt. Durch diese
elektronische Bankdienstleistung werden Uber- und
Unterdeckungen saldiert. Die Hohe der zu Ubertragen-
den Summen wird an den jeweiligen Liquiditatsbedarf
angepasst. Durch die Optimierung der Liquiditat auf
den Unterkonten ldsst sich das Zinsergebnis verbessern.
Guthaben- und Kreditzinsen, die zwischen Mutter- und
Tochtergesellschaft anfallen, rechnet das System auto-

matisiert ab.

®

Mit Hilfe des Cash Pooling konnen Sie mit
den Uberschussen eines Kontos mogliche
Uberziehungen von anderen Konten aus-
gleichen. Hierdurch konnen Sie nicht nur
Ihre Zinszahlungen reduzieren, sondern
wichtige Rating-Kennzahlen verbessern.

Ihre Hausbank berat Sie hierzu gern.



bankenverband

Money Transfer

Mit dem Money Transfer kdnnen Uberweisungen an in-
und auslandische unternehmensexterne Adressen so-
wie Umbuchungen innerhalb der Unternehmenskonten
digital vorgenommen werden. Neben der Uberweisung
kdnnen auch weitere Transaktionen durchgefiihrt wer-
den, wie beispielsweise die Anlage in Termingeldern

und die Aufnahme kurzfristiger Kredite.

Netting

Netting beschreibt eine unternehmensinterne Ver-
rechnung von Forderungen und Verbindlichkeiten
zwischen Tochtergesellschaften bzw. Unternehmen in
ein und derselben Fremdwahrung. Diese Moglichkeit
kann sowohl innerhalb eines Konzerns als auch zwi-
schen verschiedenen Unternehmen angewendet wer-
den. Tochtergesellschaften von Konzernunternehmen
bzw. Einzelunternehmen stehen hdaufig miteinander in
Geschaftsbeziehungen, beispielsweise bei der Zulie-
ferung von Vorprodukten zur weiteren Verarbeitung
oder zum Vertrieb von Endprodukten. Durch diese
Geschdftsbeziehungen entstehen untereinander For-
derungen und Verbindlichkeiten. Bei der Begleichung
jeder Forderung und jeder Verbindlichkeit wirde sich
zwischen den Tochtergesellschaften eine unibersicht-
liche Vielzahl von Zahlungsstromen ergeben. Durch
das Netting werden die Forderungen und Verbind-
lichkeiten einer jeden Tochtergesellschaft zu einer
Nettoposition zusammengefasst, die dann durch eine

zentrale Finanzabteilung beglichen wird.

Ist Ihr Unternehmen international tatig, konnen
moderne Cash-Management-Losungen die Liquiditat
auch dber Wahrungsgrenzen hinweg steuern. Die

Banken arbeiten an Losungen, die zukinftig alle

Zahlungen per Knopfdruck steuern.
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4 Empfehlungen zur weiteren Vertiefung

Studie
Roland Berger und Creditreform, ,Cash for Growth
2013 — Working Capital optimieren®, November 2013.

www.rolandberger.de/media/pdf/Roland_Berger_Wor-
king_Capital_ Management 20131122.pdf

Fachblcher
Monika Haunerdinger und Hans-Jiirgen Probst: Finanz-
und Liquiditatsplanung in kleinen und mittleren Unter-

nehmen, Haufe-Verlag (2006)

Christof Schulte: Corporate Finance, Verlag Franz
Vahlen (2006)

Wirtschaftsauskunfteien

www.creditreform.de

www.buergel.de
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Unternehmensportal des Bundesminis-
teriums flr Wirtschaft und Energie

Liquiditatskrise
www.bmwi-unternehmensportal.de/DE/Unterneh-
mensfuehrung/Verantwortung-Nachhaltigkeit/Krisen-

management-betreiben/Liquiditaetskrise/inhalt.html

Forderungsmanagement
www.bmwi-unternehmensportal.de/SharedDocs/Down-
loads/DE/Praxishilfen/PRAXISHILFE-Forderungen-durch-
setzen.pdf? _blob=publicationFile

Krisenmanagement
www.bmwi-unternehmensportal.de/DE/Unterneh-
mensfuehrung/Verantwortung-Nachhaltigkeit/Krisen-

management-betreiben/inhalt.html



5 Glossar

Anlagevermoégen
Vermogensgegenstande eines Unternehmens, die
dazu bestimmt sind, dauerhaft dem Geschaftsbetrieb

zu dienen.

Betriebsmittel
Finanzierungsmittel, die das Unternehmen fir die lau-
fende Betriebstatigkeit benotigt — zum Beispiel zur Zah-

lung von Gehaltern, Rohstoffen oder Energie.

Betriebswirtschaftliche Auswertung (BWA)

Aufstellung zur Kosten- und Erldssituation sowie zu
Vermogens- und Schuldverhaltnissen. Die BWA wird
wahrend eines laufenden Finanzjahres (z.B. monatlich
oder quartalsweise) erstellt, um auch jenseits der offi-
ziellen Berichte zum Jahresabschluss einen Uberblick
Uber die betriebswirtschaftliche Lage eines Unterneh-
mens zu bekommen. Basis sind meist Daten aus der

Finanzbuchhaltung.

Bilanz
Gegenuberstellung des Vermdgens und der Schulden

eines Unternehmens.

Bonitat
Fahigkeit eines Schuldners, der einen Kredit aufneh-
men mochte, die eingegangenen Zins- und Tilgungs-

verpflichtungen zu erfillen.

Cashflow
Geldzufluss. Betrag, der einem Unternehmen als Uber-
schuss aller Zahlungsmittelzufliisse abztglich der -ab-

flisse in einer Periode verbleibt.

Eigenkapital
Das von den Eigentlimernin das Unternehmen eingelegte
Kapital; dient bei Banken vor allem der Geschaftsbegren-

zung und der Ubernahme unerwarteter Verluste.

Eigenkapitalquote
Mafzahl fir die Eigenkapitalstarke eines Unterneh-
mens, die als Verhaltnis des Eigenkapitals zum Gesamt-

kapital berechnet wird.

Factoring

Unter Factoring versteht man den Verkauf von Forde-
rungen aus Warenlieferungen und Dienstleistungen
mit einem Zahlungsziel an ein Finanzierungsinstitut.

Die VerauRerung erfolgt meist vor der Falligkeit.

Fremdkapital

Finanzielle Mittel, die dem Unternehmen zeitlich befris-
tet Uberlassen werden, zum Beispiel Kredite. Der Kre-
ditgeber erhalt eine erfolgsunabhdngige Verzinsung.
Fremdkapital und Eigenkapital ergeben zusammen das

Gesamtkapital.

Innenfinanzierung
Finanzierung aus den Moglichkeiten des Unterneh-
mens selbst, zum Beispiel dem Uberschuss von Zah-

lungsmitteln.

Kreditwirdigkeit

Bonitat.

Laufzeit
Vertraglich vereinbarte Zeitspanne, fir die ein Geschaft,

zum Beispiel ein Kredit, getatigt wird.

Liquiditat

Frei verfligbare Zahlungsmittel.

Liquiditatsgrade

MaRstab fur die zuklinftige Zahlungsfahigkeit eines
Unternehmens.

Liquiditat 1. Grades: Barliquiditat.

Liquiditat 2. Grades: einzugsbedingte Liquiditat.
Liquiditat 3. Grades: umsatzbedingte Liquiditat.
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Rating
Einschatzung der Bonitat eines Schuldners, in der Regel

ausgedruckt durch eine standardisierte Rating-Note.

Skonto
Preisnachlass bei Zahlung innerhalb einer bestimmten

(vorher festgelegten) Frist.

Working Capital

Differenz aus den kurzfristig liquidierbaren Aktiva (Um-
laufvermogen) und kurzfristigen Passiva (Verbindlich-
keiten) eines Unternehmens. Dieser Wert sollte positiv
sein. Working Capital bezeichnet somit den Anteil des
Umlaufvermaogens, der nicht benotigt wird, um kurzfris-
tige Verbindlichkeiten zu bedienen, und insbesondere
fdr Investitionen zur Verfligung steht. Ein negativer Wert

deutet auf eine angespannte Liquiditdtssituation hin.

Working Capital Management
Optimierung der Kennziffer Working Capital. Ziel ist es,
eine ausreichende Liquiditat des Unternehmens sicher-

zustellen und gleichzeitig die Rentabilitat zu erhohen.

Umlaufvermogen
Vermogen, das durch Be- oder Verarbeitung in die be-

triebliche Leistungserstellung eingeht, wie z.B. Vorrate.

Zahlungsziel
Zeitraum, der dem Zahlungspflichtigen vom Zahlungs-
empfdnger zur Begleichung der Forderung eingerdumt

wird.

Zins, Zinssatz
Preis fiir die Uberlassung von Kapital in Prozent pro Jahr,

bezogen auf die jeweils geschuldete Kreditsumme.
Zinsbindung

Frist, fUr die ein Festzins zwischen Kunde und Bank ver-

einbart worden ist.
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