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Auf die altmodische Art

Neue Kredite sind fiir Unternehmen derzeit fast utopisch. Die Kredit-
konditionen haben sich erheblich verschlechtert. Da hilft nur eins:
die Ruickbesinnung auf die altbewahrte Innenfinanzierung.

Von Lars Richter

er kurzfristige
DTrend der ver-
gangenen zwei

Jahre, dass Unterneh-
men Cashbesténde
zum Beispiel in Form
einer Sonderdividende
an die Aktiondre aus-
geschiittet haben oder
gar ausschiitten muss-
ten, hat sich komplett
gedreht. Mittlerweile
gilt wieder die alte
Borsenweisheit ,Cash
is King®“. Denn Barbestinde sind in der
aktuellen Situation, in der Banken weiter-
hin zégerlich und restriktiv mit der Verga-
be von Neu- und Anschlussfinanzierun-
gen umgehen, wichtiger denn je. Klar ist:
Jedes Unternehmen tut jetzt gut daran,
geeignete Cashreserven aufzubauen und
die eigene Bilanz entsprechend zu opti-
mieren.

>>

Nicht auf Banken hoffen

Um nicht in die Verlustzone abzurutschen,
setzen Unternehmen derzeit vor allem auf
Kostensenkungsprogramme. Gleichzeitig

Benchmarks eignen sich nur fur
eine erste Analyse von maglichen
Schwachstellen. Unternehmen
missen das Thema ,Working
Capital” als ganzheitliches
Konzept leben.

ist es fiir sie zwingend notwendig, ihr
Nettoumlaufvermogen entsprechend zu
steuern. Dies gilt insbesondere fiir Unter-
nehmen mit einer hohen Fremdkapitalbe-
lastung, beispielsweise aus einem (Secon-
dary) Buy-out oder mit auslaufenden,
endfélligen Finanzierungsformen. Denn
bei der Anschlussfinanzierung der
Tranchen aus einem der ersten Mezzani-
ne-Programme, die im Jahr 2011 auslau-
fen, sollte ein Unternehmen nicht auf die
Hausbank setzen oder auf eine baldige
Verbesserung der Kreditvergabesituation
spekulieren.

Unternehmen sollten im Hinterkopf
haben, dass sie sich mit dem Jahresab-

schluss 2009 fiir eine
neue  Fremdkapital-
tranche - welcher Art
auch immer - bewer-
ben missen. Aller-
dings ist das Zeitfens-
ter fiir MaBnahmen
zur Verbesserung des
Working Capitals, die
den Jahresabschluss
2009 beeinflussen und
damit auch direkte
Auswirkungen auf das

<< Bankenrating haben,
eher klein.
Auch finanziell

solide aufgestellte Unternehmen miissen
kiinftig mit schlechteren Konditionen bei
der Kreditvergabe rechnen, da sich fiir die
Banken die eigene Refinanzierung
erheblich erschwert und verteuert hat. Die
damit verbundenen Kosten werden die
Geldinstitute konsequent mit den entspre-
chenden Risikoaufschlégen an alle Unter-
nehmen weitergeben. Eine Optimierung
des Working-Capital-Managements ist
also - gerade bei riicklaufiger Konjunktur
und angesichts der Turbulenzen an den
Finanzmérkten - unerlasslich.

Erste kleine Effekte lassen sich bei-
spielsweise im Bereich des Debitorenma-
nagements durch proaktives Debitoren-
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controlling problemlos realisieren. So
kann beispielsweise mittels eines ,Friend-
ly Reminders® noch vor der eigentlichen
Félligkeit einer Forderung schnell ein
Liquiditétseffekt generiert werden.

Die eigentliche Konigsdisziplin jedoch
liegt in den Bereichen Logistikstruktur
und Beschaffungsmanagement sowie den
Wertschopfungsstrukturen.  Eine  pro-
minente Moglichkeit ist die Integration ei-
nes Logistikdienstleisters mit Lager und
Just-in-Time-Anlieferung in die eigene
Fertigung. Auch die Integration von
Spezialanbietern - wie in der Metallverar-
beitung - kann Durchlaufzeiten verkiir-
zen, Produktionsabldufe straffen und
somit zu einer reduzierten Kapitalbindung
fiihren.

In diesen Bereichen fiihrt nur ein frih-
zeitiges Aufsetzen von entsprechenden
ProjektmaBnahmen zu einer nachhaltigen
Verbesserung der Unternehmensposition,
die auch schon im Jahresabschluss 2009
erkennbar ist.

Quick Wins oft nur Marketinggag

In diesem Zusammenhang sind Best-Prac-
tice-MaBnahmen, wie die Zentralisierung
des Einkaufs, der Aufbau eines elektroni-
schen Warenkatalogs oder auch die An-
passung der eigenen Allgemeinen Ge-
schiftsbedingungen, immer wieder in aller
Munde. Auch die sogenannten ,Quick
Wins* im Working Capital auf der Basis
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von reinen Benchmarkansdtzen, wie die
kurzfristige Reduzierung der tiberfalligen
Forderungen oder die Ausweitung der fal-
ligen Verbindlichkeiten auf der Basis von
Benchmarks, werden im Zuge der Finanz-
marktkrise wieder verstarkt propagiert. Je-
doch stellt sich bei objektiver Betrachtung
die berechtigte Frage, inwiefern es sich
dabei nicht nur um bloBe Marketinggags
handelt und ob diese Ansidtze auf das
eigene Unternehmen {bertragbar sind.
Auch wenn diese Vorgehensweisen grund-
sétzlich legitim sind, sollten sie vor dem
konkreten Unternehmenshintergrund kri-
tisch begutachtet werden.

Der Ansatz auf der Basis von Bench-
marks ermoglicht in den wenigsten Féllen
eine nachhaltige Verbesserung des
Working-Capital-Managements, da die
unternehmensspezifischen Rahmenbedin-
gungen nicht ausreichend beachtet
werden. Zudem haben Unternehmen
wenig Handlungsspielraum, da wesentli-
che Rahmenvertrige iiber mehrere Mona-
te, manchmal auch bis zu ein bis zwei
Jahren, verhandelt und fixiert sind.
Benchmarks eignen sich nur fiir eine erste
Analyse von moglichen Schwachstellen.
Unternehmen miissen das Thema ,Wor-
king Capital* als ganzheitliches Konzept
leben.

Zu Beginn eines jeden Working-Capi-
tal-Management-Projektes  steht  eine
kurze, aber detaillierte Bestandsaufnahme
der unternehmensindividuellen Rahmen-
bedingungen - der ,Working Capital
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Business Review". Erd ist eine gute Grund-
lage fiir eine priorisierte, detaillierte und
somit unternehmensspezifische Optimie-
rung einzelner Teilbereiche des Working-
Capital-Managements. Im Vergleich zu
einer auf reinen Best-Practice-Ansétzen
basierenden Vorgehensweise orientiert
sich diese Methode an den konkreten
Bediirfnissen eines Unternehmens. Dabei
sind neben den betriebswirtschaftlichen
Aufgabenstellungen, wie der Verbesse-
rung des Debitoren- und Kreditoren-
managements oder der Wertschopfungs-
struktur, auch juristische Fragen zu
beriicksichtigen. Insbesondere Lieferan-
tenvertriage, die eigenen Allgemeinen
Geschiftsbedingungen sowie alle vertrag-
lichen Vereinbarungen mit Kunden -
angefangen bei  Frachtkosten iiber
Zahlungsziele bis hin zu Versandbedin-
gungen - sollten dabei in Augenschein
genommen werden. ||
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