
 

 

Working Capital Management 

Steigende Bedeutung 

der Innenfinanzierung 

durch Optimierung des 

Working Capital. 

 

Stellhebel im Working 

Capital Management. 

 

Warum Working Capital 

Management eine Auf-

gabe der obersten Un-

ternehmensführung ist.

 

Das Working Capital – definiert als Umlaufvermö-

gen abzüglich der kurzfristigen Verbindlichkeiten – 

ist eine Kennzahl zur Beurteilung der Liquidität ei-

nes Unternehmens. Unter dem Begriff des „Wor-

king Capital Management“ werden sämtliche Maß-

nahmen subsummiert, die auf die Optimierung die-

ser Kennzahl abzielen. Vorrangiges Ziel des Wor-

king Capital Managements ist es, über eine Verrin-

gerung der Kapitalbindung Liquidität frei zu setzen 

und so unmittelbar die finanzielle Situation eines 

Unternehmens zu verbessern. Durch die Freiset-

zung von Vermögenswerten, die im Umlaufvermö-

gen gebunden sind, lässt sich ein höherer Kapital-

umschlag erzielen. Ein professionell betriebenes 

Working Capital Management ist damit integrierter 

Bestandteil der Aktivitäten zur Optimierung der 

monetären Wertschöpfungskette („Financial Supply 

Chain“) und trägt in hohem Maße zur Stärkung der 

Innenfinanzierung wie zur Verbesserung der Effi-

zienz des eingesetzten Kapitals bei.  

 

Mittelständische Unternehmen haben dem Working 

Capital Management in der Vergangenheit nur we-

nig Beachtung geschenkt. Potenziale, die aus krea-

tiven Maßnahmen zur Reduzierung der Kapitalbin-

dung in Beständen, Forderungen und Verbindlich-

keiten sowie aus der Freisetzung liquider Mittel re-

sultieren könnten, blieben häufig ungenutzt. Seit 

kurzem scheint sich aber auch bei den mittelgro-

ßen Unternehmen ein Sinneswandel zu vollziehen.  

 

Basel II und die Verschärfung der Kreditvergabe-

richtlinien bewirken, dass die Finanzierung aus ei-

gener Kraft und die Innenfinanzierung durch Ver-

kürzung der Kapitalbindung als Alternativen der 

Unternehmensfinanzierung einen deutlich höheren 

Stellenwert erhalten. Hinzu kommt, dass Neu- und 

Weiterentwicklungen in der Informations- und 

Kommunikationstechnik eine umfassende Digitali-

sierung und Automatisierung der monetären Pro-

zesse ermöglichen. Dadurch wird eine wichtige 

Grundlage geschaffen, um leidige Fehlerquellen in 

der Financial Supply Chain zu beseitigen, Pro-

zessdurchlaufzeiten zu kürzen und die Prozesseffi-

zienz insgesamt nachhaltig zu verbessern.  

 

Woran es bei den meisten Unternehmen allerdings 

nach wie vor mangelt, ist die Koordinierung der li-

quiditätswirksamen Aktivitäten zur Steuerung der 

Unternehmensprozesse „Order to Cash“ (Auftrags-

abwicklung bis Zahlungseingang), „Purchase to 

Pay“ (Einkaufsbedarf bis Zahlungsausführung) und 

„Forecast to Fulfill“ (Umsatzplanung bis Leistungs-

erstellung). 
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Abb. 1: Working Capital Management 



 

 

Bei isolierter Steuerung des Working Capital lassen 

sich die Interdependenzen zwischen den einzelnen 

Prozessen nur unzureichend berücksichtigen. Ein 

professionelles Working Capital Management 

zeichnet sich deshalb auch dadurch aus, dass es 

alle Voraussetzungen – in organisatorischer, kon-

zeptioneller wie auch in systemtechnischer Sicht – 

erfüllt, um gesamtheitlich agieren zu können. 

 

Praxisanalysen zeigen, dass Unternehmen mit pro-

fessionellem Working Capital Management nicht 

nur ihre Liquidität- und Kapitalrentabilität verbes-

sern, sondern dass sich auch Unternehmenswert 

und Unternehmensperformance insgesamt positiv 

entwickeln. Untersuchungen zur Entwicklung des 

Working Capital in den 1.000 größten Firmen der 

USA kamen außerdem zu dem Ergebnis, dass es 

guten Working Capital Managern gelingt, ihre For-

derungen gering zu halten und einen Ausgleich von 

Forderungen und Verbindlichkeiten herzustellen.*  

 

Stellhebel im Working Capital Management  
 

Dem Management stehen zahlreiche Möglichkeiten 

zur Verfügung, um das Working Capital ihres Un-

ternehmens aktiv zu beeinflussen. Grundsätzlich 

gilt dabei, dass sowohl ein zu großes als auch ein 

zu kleines Working Capital vermieden werden 

müssen. Ein zu geringes Working Capital birgt die 

Gefahr, dass Umsatzchancen mangels ausrei-

chender Vorräte und/oder zu geringer Kreditlinien 

nicht wahrgenommen werden können. Steht ein zu 

großes Working Capital zu Buche, ist dies oft 

gleichbedeutend mit unnötig hohen Lager- und Mit-

telbindungskosten. 

 

Abbildung 2 gibt einen Überblick über die wesentli-

chen Stellhebel, über die ein Unternehmen im 

Working Capital Management verfügt, und nennt 

beispielhaft Maßnahmen, die sich bei Anwendung 

dieser Stellhebel in der Praxis bewährt haben: 

 

Stellhebel im Working Capital Management 
Lagerbestands-

Management
Forderungs-
Management

Verbindlichkeiten-
Management

Qualität der Bestandsführung 
sicherstellen (80/20-Regel) (!)

Absatz- und Produktions-
planung sicherstellen (!)

Lagerumschlag für alle 
Materialien / Produkte 
ermitteln (!)

Lieferzeiten beachten

Ladenhüter abverkaufen
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Cash auf und verursacht 

vermeidbare Kosten 
(Zinsen, Lager, Versicherung)
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Abb. 2: Stellhebel im workin gCapital Management 

 

 

*Quelle: 

Untersuchung zur Entwicklung des Working Capital in den 1000 größten Firmen der USA, REL Consulting Group, 2001 



 

 

Vom Ist zum Soll 
 
Mit zunehmender Bedeutung des Unterneh-
menswertes als maßgebliche strategische 
Größe (an Stelle von Umsatz und Gewinn) 
rückt auch die Verzinsung des eingesetzten 
Kapitals stärker in den Fokus der Unterneh-
mensführung. Wertsteigerungen – gemessen 
am Economic Value Added (EVA) - lassen 
sich nach dieser Logik prinzipiell über die in 
Abbildung 3 dargestellten Stellschrauben rea-
lisieren 
 
Ein aktiv betriebenes Working Capital Management 

kann hierzu einen wesentlichen Beitrag leisten. 

Voraussetzung ist allerdings, dass die isolierte Be-

trachtung der Prozesse innerhalb der Financial 

Supply Chain überwunden werden kann und das 

Working Capital Management – mit gesamtheitli-

cher Verantwortung versehen – auf einer überge-

ordneten Steuerungsebene institutionalisiert wird. 

Nur wenn dieses gewährleistet ist, lassen sich die 

Steuerungsmaßnahmen prozess- und abteilungs-

übergreifend konzipieren und durchsetzen. Bis 

heute scheinen so manche Vorhaben zur Freiset-

zung gebundenen Kapitals jedenfalls noch daran 

zu scheitern, dass die drei Prozesse „Oder to 

cash“, „Purchase to pay“ und „Forecast to fulfill“ in 

den Unternehmen von unterschiedlichen Organisa-

tionseinheiten verantwortet werden, die primär an-

dere Ziele zu verfolgen haben, als ein Optimum 

beim Working Capital zu erzielen. Dass hier ein 

Umdenken Platz greifen sollte, zeigt auch eine an-

dere Erkenntnis aus Praxisbeobachtungen: Unter-

nehmen, die überdurchschnittliche Renditen auf 

das eingesetzte Kapital erzielen, zeichnen sich 

auch dadurch aus, dass sie den Working-Capital-

Kreislauf systematisch managen und controllen.  

 

Auch aus dieser Perspektive heraus ist zu konsta-

tieren, dass die Installierung eines unternehmens-

übergreifenden Working Capital Management eine 

Aufgabe ist, der sich das oberste Management 

selbst annehmen sollte. Dies gilt nicht zuletzt, weil 

es zwischen den WCM-Zielen und den Steue-

rungsgrößen anderer Bereiche konfliktäre Bezie-

hungen geben kann, zum Beispiel, wenn der Ein-

kauf an hohen Sicherheitsbeständen interessiert 

ist, und dies zu einer überhöhten Kapitalbindung 

führt. Hier muss das Management klare Regeln 

und Verhaltensanweisungen vorgeben. Ohne diese 

wird es im operativen Tagesgeschäft unweigerlich 

zu Ineffizienzen kommen. 

 

Gefordert ist das Top-Management auch, wenn es 

darum geht, im Unternehmen Verständnis zu we-

cken für die Ziele und Anliegen des Working Capi-

tal Management und den Nutzen, den das Unter-

nehmen als Ganzes aus einer professionellen Ges-

taltung der Finanzströme ziehen kann. 
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Abb. 3: Berechnung des Geschäftswertbeitrages („EVA - Economic Value Added“)
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Abb. 4: Working Capital Cycle 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Für weitergehende Informationen wenden Sie sich bitte per eMail an 

kostenrechnung@plaut.de 


