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BWL-Begriffe

BETRIEBSWIRTSCHAFTLICHE BEGRIFFE FUR QUALITATSMANAGER

Totes oder lebendes Kapital?

Immer dringlicher miissen Qualitatsmanager iiber die wirt-
schaftlichen Aspekte ihres Tuns Rechenschaft ablegen.
Die Zusammenarbeit von Qualitatsmanagement und kauf-
mannischem Bereich erfordert das Beherrschen einer ge-

Erfahrung gesucht!

Welche kaufmannischen Begriffe begeg-
nen Ihnen besonders haufig? Welcher
interessiert Sie am brennendsten?
Gestalten Sie diese Artikelreihe mit!
Schreiben Sie uns an:

gz@hanser.de, Stichwort ,,BWL-Begriffe“

Unsere Experten antworten!

Sie haben Fragen zum Thema ,BWL und
Qualitatsmanagement“? Unsere Autoren
antworten Ihnen! Schreiben Sie uns an:
gz@hanser.de, Stichwort ,,BWL-Expertise“

Beitragsserie

Bisher haben wir Ihnen in dieser Serie fol-
gende Begriffe vorgestellt: Wertschop-
fung, Betriebsergebnis, Deckungsbeitrag
und Controlling.

Alle bisher erschienenen Teile unserer Se-
rie finden Sie online zum Download unter:
www.gm-infocenter.de /bwl-begriffe

Autoren

Dr. Walter Schmidt, geb. 1950, ist frei-
beruflicher Strategie- und Controlling-Bera-
ter in Berlin sowie Mitglied im Vorstand des
Internationalen Controller Vereins (ICV).
Dipl.-Ing. Rainer Vieregge, geb. 1953,
ist freiberuflicher Unternehmensberater
fur Organisationsentwicklung in Aachen
sowie Leiter zweier Fachkreise im ICV.

Kontakt
Walter Schmidt
walter@ask-schmidt.de

Rainer Vieregge
r.vieregge@4eggedyou.de

www.qm-infocenter.de
Diesen Beitrag finden Sie online unter
der Dokumentennummer: QZ310034

lautern wir das:

Working Capital

Der Begriff ,Working Capital“ hat sich als
englische Bezeichnung flr das Netto-Umlauf-
vermogen eingeblrgert:
Working Capital = Umlaufvermégen
- kurzfristige Verbindlichkeiten

Das Working Capital lasst sich auf zwei Wei-
sen betrachten: als Liquiditatsreserve oder
als gebundenes Kapital. Als Liquiditatsreser-
ve ist das Working Capital ein Gradmesser
fur die kurzfristige Zahlungsfahigkeit eines
Unternehmens —die Betriebswirte sprechen
in diesem Kontext auch von ,fristenkongru-
enter Finanzierung“. Ein positives Working
Capital bedeutet, dass die kurzfristig falligen
Verbindlichkeiten durch Vermogensteile ge-
deckt sind, die im gleichen Zeitraum in Liqui-
ditat umgewandelt werden kénnen. Zur Ver-
einfachung wird das gesamte in der Bilanz
ausgewiesene Umlaufvermogen genommen
und samtliche kurzfristige Verbindlichkeiten
einschliefllich der kurzfristigen Bankkredite
in Abzug gebracht (Tabelle 1).

Aktiva 2008 2009
Anlagevermdgen 100 120
Umlaufvermdgen 45 70
Vorréte 20 30

Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 10 20
sonstige Forderungen 5 8
Liquide Mittel 10 12
145 190
Working Capital positiv 15

meinsamen Sprache. Betriebswirtschaftliche Schliisselbe-
griffe, denen Sie besonders haufig begegnen, stellen wir
lhnen in unserer Beitragsreihe vor. In dieser Ausgabe er-

Rein rechnerisch ist im Beispiel gemaf}
Tabelle 1 das bilanziell ausgewiesene Um-
laufvermogen des Jahres 2008 um 15 Ein-
heiten groRer als die kurzfristigen Verbind-
lichkeiten. Die Bilanz fur 2009 weist dem-
gegenuber ein um funf Einheiten geringeres
Umlaufvermogen aus.

Die bilanziellen Werte sind jedoch hin-
sichtlich ihrer Liquiditatswirksamkeit nicht
gleichwertig. Liquide Mittel stellen bereits
reales Geldvermogen dar. Bei Vorraten und
Forderungen ist es demgegenuber unge-
wiss, ob sie in vollem Umfang und zum er-
forderlichen Zeitpunkt in Geld umgewan-
delt werden konnen. Aus diesem Grund
wird das Working Capital auch in Form drei-
er Liquiditatsgrade dargestellt (Tabelle 2).
Demnach sind im Beispiel 2008 nur 33 Pro-
zent der kurzfristigen Schulden durch rea-
le Geldmittel gedeckt, 2009 sind es 16 Pro-
zent (Liquiditat ersten Grades oder Cash
Ratio). Unter Einbeziehung der offenen For-

Passiva 2008 2009

Eigenkapital 85| 20

langfristige Verbindlichkeiten 80 95

kurzfristige Verbindlichkeiten 30 75

kurzfristige Bankverbindlichkeiten 15 23
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 12 40

sonstige Verbindlichkeiten & 12

145 190

Working Capital negativ -5

Tabelle 1. Das Working Capital als bilanzielle Liquiditatsreserve
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Umlaufvermdgen _

ST BEAEREDE kurzfristiges Fremdkapital

Liquiditit 2. Grades = Liquide Mittel + Forderungen _

) ) kurzfristiges Fremdkapital
(quick ratio)
L _ Liquide Mittel _
Lquiditat 1. Grades kurzfristiges Fremdkapital

(cash ratio)
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2008 2009
- 150% D-o3%
%=83% %=53%
10 _ane R
S5-33% 2= 16%

Tabelle 2. Das Working Capital, dargestellt als Liquiditatsgrade

derungen (Liquiditat zweiten Grades oder
Quick Ratio) sind es 83 beziehungsweise
53 Prozent.

Die Differenzen zwischen den Liquidi-
tatsgraden werden auch als ,Abschmelzgra-
de“ bezeichnet. Sie gelten als ein Maf} fur
die Unsicherheit der im Working Capital aus-
gewiesenen Zahlungsfahigkeit. Selbst die
Liquiditat ersten Grades muss mit Vorsicht
betrachtet werden, sofern die bilanziell aus-
gewiesenen liquiden Mittel durch nicht oder
nur zum Teil in der Bilanz erscheinende Ver-
pflichtungen (zum Beispiel latente Steuern)
bereits gebunden sind.

Die Betrachtung des Working Capital als
Liguiditatsreserve hat insbesondere fur ei-
ne erste und schnelle Bilanzanalyse frem-
der Unternehmen und fur die Beziehungen
zu den Glaubigern des eigenen Unterneh-
mens praktische Bedeutung. Fir das inter-
ne Management ist die Betrachtung als ge-
bundenes Kapital wichtiger. Diese Sicht ist
enger — sie bezieht sich auf die Summe von
Vorraten und Kundenforderungen (das ,,um-
satzbezogene Umlaufvermogen®, fur das
noch kein Geld eingegangen ist) abzlglich
der Lieferantenverbindlichkeiten (fur die

noch nicht bezahlt wurde) und wird auch als
»Net Working Capital“ (NWC) bezeichnet. In
obigem Beispiel belauft sich das NWC 2008
auf 18 Einheiten (zwanzig Vorrate plus zehn
Kundenforderungen minus zwolf Lieferan-
tenverbindlichkeiten) und sinkt 2009 auf
zehn Einheiten (dreifig Vorrate plus zwanzig
Kundenforderungen minus vierzig Lieferan-
tenverbindlichkeiten).

Wenn das NWC einen positiven Wert
hat, sprechen die Betriebswirte von ,totem
Kapital“, weil dann das in Vorraten und Kun-
denforderungen gebundene Vermdégen nicht
von Lieferanten finanziert wird, die noch auf
ihr Geld warten. Bei einem negativen NWC
,bezahlen“ die Lieferanten demgegenlber
mehr als das umsatzbezogene Umlaufver-
mogen. Letzteres erscheint daher auf den
ersten Blick als eine erstrebenswerte Va-
riante. Allerdings fuhrt das oft zu ange-
spannten Beziehungen gegenliber den Lie-
feranten, die sich insbesondere in Krisen-
zeiten gegen das eigene Unternehmen rich-
ten kénnen.

Dies erstens, weil diese Lieferanten
dann oft selber schneller in Schwierigkeiten
kommen, und zweitens, weil das eigene

Unternehmen Uber weniger liquiditatsbezo-
gene Spielraume verflgt. Es erschwert aber
zugleich auch den Aufbau strategischer Part-
nerschaften, weil bei derartiger Asymmetrie
Lieferanten sich oft ,Uber den Tisch gezo-
gen“ fuhlen. Das kann sich nachteilig auf
die eigene Kernkompetenz und Wettbe-
werbsfahigkeit auswirken. Insofern sollten
Asymmetrien moglichst vermieden bezie-
hungsweise Vor- und Nachteile gegeneinan-
der abgewogen werden.

Fir das interne Management des NWC
werden verschiedene Kennzahlen genutzt.
Die wichtigste und am weitesten verbreite-
te ist die ,operative Kapitalbindung®; sie
wird im Englischen auch als ,Cash to Cash
Cycle* (C2C-Zyklus) bezeichnet (Bild 1). Der
C2C-Zyklus ergibt sich aus:

» Vorratsreichweite (Days Inventory Held,

DIH) plus
p AuRenstandsdauer der Forderungen

(Days Sales Outstanding, DSO) minus
» Verbindlichkeitsdauer (Days Payables

Outstanding, DPO).

Die Struktur des C2C-Zyklus verdeutlicht die
einem aktiven Management zuganglichen
Liquiditatsreserven wie beispielsweise:

B Annaherung zwischen Rohstoffkauf und
Kundenbestellung,

Verklrzung des Zeitraums zwischen Kun-
denbestellung und Fertigungsbeginn,
Straffung der Fertigungsablaufe,
Auslieferung und Rechnungslegung un-
mittelbar nach Fertigungsende sowie
Pflege der Lieferanten- und Kunden-
Beziehungen zur Verbesserung des Zah-
lungsverhaltens.

In der Kombination seiner zwei Betrach-
tungsweisen bildet das Working Capital ein
wirksames Handlungsfeld fur die Gestaltung
der Liquiditatslage eines Unternehmens. [
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Der C2C-Zyklus
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