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Financial Supply Chain Management:
Wie Sie lhren Cash-flow Cycle in den Griff

bekommen!
B Die Financial Supply Chain (FSC) ist der monetdre Teil der Logistikkette und

arbeitet parallel zur physischen Supply Chain eines Unternehmens. Als
finanzielle Wertschopfungskette setzt sie bereits vor einer Geschdftsanbah-
nung an und unterstitzt den unternehmensibergreifenden Handel bis zur
Zahlungsabwicklung.

Die Optimierung der Financial Supply Chain reduziert zum einen das Net
Working Capital und damit das im Unternehmen gebundene Kapital. Zum
anderen kénnen die Prozesskosten deutlich gesenkt und die Qualitdt der
Prozesse erhéht werden.

Innerhalb der FSC unterscheidet man die Bereiche Financial Trade Enablement
als Vorbereitungsprozess eines Geschdaftsvorfalls (u. a. Qualifizierung,
Kreditwirdigkeitspriifung) und Financial Trade Settlement als Abschluss-
prozess (u. a. Rechnungsstellung, Rechnungspriifung, Zahlungsanweisung) .

Malstab fir das Funktionieren einer FSC ist der Cash-flow Cycle. Der Cash-
flow Cycle umfasst den Zeitraum von der Investitionsauszahlung in Entwick-
lung und Vorrate bis zum Kapitalrtickfluss durch das Bezahlen der Rechnung.

Anhand eines Jahresabschlusses eines DAX-30-Unternehmens wird gezeigt,
wie sich die Verkiirzung des Cash-flow Cycle auf den Unternehmensgewinn
auswirken kann.
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1 Einleitung

Die Bilanzskandale im vergangenen Jahr und die daraus resultieren- Unnétige, hohe
den neuen Anforderungen an die Bilanzierung, die Einfilhrung von Kapitalbindung
Basel II und der stindige Liquidititsdruck fithren zu weitreichen-

den Verdnderungen innerhalb der Finanzstréme von Unternehmen.

Die stetige Uberwachung wichtiger Kennzahlen, wie Days Sales

Outstanding (DSO) oder Forderungsausfille, und die Optimierung

selbiger fithren zu neuen Anforderungen an die Finanzabteilungen.!

Das Zusammenfiihren mehrerer Kennzahlen wird hierfiir immer

wichtiger.? Unternehmen in Europa und den USA haben durch-

schnittlich 20-30% mehr Liquiditit in Working Capital gebunden

als notwendig.? So variiert die Kennziffer Days in Working Capital

beispielsweise zwischen 43 und 136 Tagen in der Chemiebranche.*

Das gebundene Kapital kann so nicht anderweitig eingesetzt werden

und fiihrt beispielsweise zu Zinsverlusten bei den Unternehmen.

Eine integrierte Betrachtung der Finanzstrome innerhalb und zwi- Verbesserung der
schen Unternehmen nimmt dabei einen steigenden Stellenwert ein. Finanzstrome
Das Konzept des Supply Chain Management (SCM) beschreibt

grundsitzlich eine integrierte Planung, Durchfithrung und Abwick-

lung der Giiter- und Dienstleistungsproduktion und damit eine

Optimierung der gegenseitig verbundenen Giiter-, Finanz- und
Informationsfliisse. Bisher hatte es jedoch seine Schwerpunkte in

dem Zusammenspiel der Giiter- und Informationslogistik,> so fin-

den sich innerhalb der Finanzprozesse noch ungenutzte Potenziale.

Eine Studie aus dem Friithjahr 2003 zeigt, dass zwei von drei der

deutschen Top-1.000-Unternehmen nicht ,zufrieden® mit ihren

Finanzprozessen sind und bereits die Hilfte bei sich Verbesserungs-

potenziale identifiziert hat.® Eine Dimension der Verbesserungs-

potenziale ist in der Dauer der Finanzstréme und somit in der Ver-

ringerung der Auflenstandstage (Days Sales Outstanding, DSO) zu

sehen.

Ziel dieses Beitrags ist es, ein generisches Modell der Financial
Supply Chain und deren Management zu erldutern. Folgend werden
der Cash-flow Cycle und die entsprechenden Kennzahlen erldutert
und darauf aufbauend die Wirkung des Financial Supply Chain
Management auf die Dauer des Cash-flow Cycle aus Verkdufersicht
am Beispiel einer Reduzierung der Rechnungsreklamationen dar-
gestellt.

Vgl. Deloitte Consulting (2003).
Vgl. Sandt (2003), S. 78 f.
Vgl. 0. V. (2002), S. 1.
Vgl. McLannahan (2003), S. 24.
Vgl. St. John; Heriot (1993).
Vgl. Skiera et al. (2003).
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Integrierte
Finanzprozesse

2 Was bedeutet Financial Supply
Chain Management?

Die Financial Supply Chain (FSC) ist der monetire Teil der Logis-
tikkette und arbeitet parallel zur physischen Supply Chain eines
Unternehmens. Als finanzielle Wertschopfungskette setzt sie bereits
vor einer Geschiftsanbahnung an und unterstiitzt den unter-
nehmensiibergreifenden Handel bis zur Zahlungsabwicklung.” Im
Kern beschreibt die Financial Supply Chain dabei keinen neuen
Sachverhalt, die einzelnen Prozessschritte werden heute nur hiufig
simultan betrachtet und bergen ein erhebliches Verbesserungs-
potenzial in sich. Das Financial Supply Chain Management
(FSCM) soll nun diese unternehmensiibergreifenden Finanzpro-
zesse optimieren und eine kollaborative und automatisierte
Transaktionsabfolge zwischen Kunden, Zulieferern, Finanzinstitu-
ten und Dienstleistern ermdglichen. Abbildung 1 zeigt eine generi-
sche Financial Supply Chain, die aus den Teilprozessen des Finan-
cial Trade Enablement und des Financial Trade Settlement besteht.

Supply Chain
Management
Financial Trade Enablement Trade Settlement
=
e\ gl g\ o :
=]
5\ 213\ 2 Sl e8|\ 2
i N & < < = /| 8 S
= c 7 9 3] s X S
- [ ‘0 (7)) Q o o N
3 £/ = < e o
o/ b &
z.B. Supplier z.B. Customer z.B. Cash
Relationship Relationship Analyse Management
Management Management Voraussagen
I J

Abb. 1: Financial Supply Chain8

50

7 Vgl. Killen & Associates (2002), S. 11; vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 8 £.
8 Vgl. Pfaff; Skiera; Weiss (2003).
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2.1 Prozesse des Financial Trade Enablement

Abbildung 2 zeigt die einzelnen Prozesse des Financial Trade
Enablement jeweils aus Sicht des Verkidufers bzw. Kiufers. Ebenfalls
dargestellt sind die jeweiligen Systeme (in- und externe), die fiir
eine effiziente Abwicklung des einzelnen Prozessschrittes entschei-

Verkdufer und
Kéufer verbinden

dend sind.
Finanzdienst- Finanzdienst- Finanzdienst- ]
Marktplétze leister leister leister c Externe Systeme
Marktplatze Marktplatze Marktplatze a
- A
Supplier . :rm:
: . ) : Supplier Data )
Relat_lt_)_nShlp Finanz Relationship Warehouse 3 E., Interne Systeme
Qualitats-M. systeme Credit Scoring P 0
E-Procurement 8‘ =
Lieferanten- Kredit Preisverhand- Absicherung : "
auswahl Leasing lung E Funktion
<
Finanzie- Preisfin- Absiche-
rung dung rung
Kauferiden- Kundenkredit Preisverhand- Absicherung 9 Funktion
tifikation lung a <
Authentitat o8
Bonitat T X
CRM CRM g
CRM ) CRM © £ Interne Systeme
Credit- Credit- Credit- Ao
Management Management Management Q =
[7)
- - = — >
- Finanzdienst- Landerrisiken Finanzdienst-
Kreditauskunft leister Wechselkurs- leistor Externe Systeme
risiken etc.

Abb. 2: Prozesse des Financial Trade Enablement

Prozessschritt der

Der Qualifizierungsprozess steht am Anfang der Financial Supply
Quualifizierung

Chain bei Aufnahme einer neuen oder Nutzung einer bereits
bestehenden Geschiftsbeziehung. Grundsitzlich wird er in drei
Schritte unterteilt:°

1. An erster Stelle steht das Auffinden eines moglichen zukiinftigen
Geschiiftspartners bzw. die Vorauswahl aus den bestehenden
Firmenkontakten.

2. Danach folgt die Authentifizierung, d.h. die Echtheitspriifung
des Kontaktes.

3. Nachdem diese abgeschlossen ist, wird die Kreditwiirdigkeit
iiberpriift.

9 Vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 10 ff.
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Prozessschritt der
Finanzierung

Prozessschritt der
Preisfindung
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Der Qualifizierungsprozess ist der Ausgangspunkt eines jeden
Geschiftsvorfalls und besonders sorgfiltig durchzufithren. Der
Schaden, der entstehen kann, falls die Schritte nicht sorgfiltig
durchgefiihrt werden, kann im Einzelfall bei null liegen, im Fall
eines totalen Forderungsausfalls jedoch erheblich sein. Die Erkennt-
nisse aus diesem Prozess haben direkte Auswirkungen auf die fol-
genden Prozessketten. So muss beispielsweise bei einem Kunden
mit einer schlechten Kreditwiirdigkeit im Absicherungsprozess eine
entsprechende Versicherung fiir den Ausfall der Zahlung abge-
schlossen werden. Je nach Sichtweise spricht man bei dem Qualifi-
zierungsprozess auch von einer Lieferanten- bzw. Kiuferauswahl.
Die hiufig bereits vorliegenden Systeme wie Supplier Relationship
Management oder Customer Relationship Management werden vor
allem durch externe Systeme erginzt. So ist beispielsweise eine
Integration von externen Kreditratinggesellschaften (z.B. Credit-
reform) oder Marktpldtzen mit einer qualifizierenden Bewertung
der Teilnehmer denkbar.

Der sich anschliefSende Prozessschritt beschiftigt sich mit den ver-
schiedenen Kreditformen. Thre immense Bedeutung erhilt diese
Phase dadurch, dass, selbst wenn alle anderen Umstinde eines
Geschifts geklirt sind, kein Abschluss ohne Finanzierung (sofern
keine verfiigbaren finanziellen Mittel vorliegen) erzielt werden
kann. Das gilt in gleicher Weise fiir den Kaufer wie auch fiir den
Verkaufer eines Produkts. Bei der Auswahl einer Finanzierungsform
miissen sowohl die Finanzierungsfestlegung als auch das sich
anschlieSende Kreditmanagement beachtet werden. Die im Busi-
ness-to-Business am haufigsten genutzte Kreditart ist der Lieferan-
tenkredit, d.h., der Lieferant rdumt seinem Kunden ein entspre-
chendes Zahlungsziel ein. Fiir andere Kreditformen ist eine dritte
Partei einzubinden (in den meisten Fillen ein Kreditinstitut). Die-
ser Ablauf kann ohne IT-Unterstiitzung zu erheblichen Verzégerun-
gen bei dem Geschiftsablauf fithren.

In der Preisfindungsphase werden sowohl der Preis als auch die
dazugehorigen Bedingungen wie z. B. Zahlungs- und Lieferbedin-
gungen oder Rabatte ausgehandelt. Die konkrete Auswahl eines
Geschiftspartners wird getroffen. Grundsitzlich gibt es verschie-
dene Moglichkeiten der Preisdifferenzierung.!'® Auch Auktionen
und Tenderverfahren gewinnen immer mehr an Bedeutung und
kénnen den Prozess der Preisfindung beschleunigen. Durch die
durchgingige Integration der Systeme und der Verfiigbarkeit tiber
simtliche Daten, wie Bezahlverhalten, Liquiditit oder Anzahl an

10 Vgl. Skiera; Spann (2002), S. 274.
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Beschwerden, kann im Rahmen der Financial Supply Chain ein
Preis-Scoring eingesetzt werden, das es dem Lieferanten ermoglicht,
seinen Kunden Anreize fiir ein bestimmtes Verhalten zu geben. So
koénnte z. B. einem Kunden, der seine Rechnungen in der Vergan-
genheit immer zeitnah und ohne unbegriindete Beschwerden
bezahlt hat, ein besserer Preis gemacht werden als Kunden, die erst
nach mehrmaligen Aufforderungen ihre Rechnungen begleichen.

Da alle geschiftlichen Transaktionen eine Reihe von Risiken in sich
bergen, ist eine Absicherungsphase von grundlegender Bedeutung.
Wihrend dieser versucht man gingige Risiken, die durch einen
Vertragsabschluss bedingt sein kénnen, einzuschrinken.!! Unter
einem Risiko wird allgemein verstanden, dass das tatsichliche
Ergebnis von dem erwarteten Ergebnis negativ abweicht.!? Im Rah-
men der Financial Supply Chain werden die folgenden fiinf Arten
von Risiken beziiglich eines Geschiftes unter Unternehmen identi-
fiziert:13

1. Zahlungsausfall- und Kreditrisiken,
2. Preisinderungsrisiken,

3. Wechselkursrisiken,

4. Produktbeschidigungsrisiken und
5. Erfillungsbetrug.

Ziel im Rahmen der Financial Supply Chain ist es, aufgrund von
detaillierten Informationen iiber die jeweiligen Geschiftspartner,
diese Risiken direkt und effizient abzusichern. Dieses kann z.B.
durch eine Integration von Dienstleistern (z. B. Hermes Kreditversi-
cherung) erfolgen.

2.2 Prozesse des Financial Trade Settlement

In Abb. 3 sind die einzelnen Prozessschritte des Financial Trade
Settlement, also die Schritte nach dem Fulfillment, jeweils aus Kiu-
fer- und Verkdufersicht dargestellt. Ebenfalls zeigt die Grafik die
internen und externen IT-Systeme, die fur eine effiziente Abwick-
lung des Prozesses notwendig sind.

11 Vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 16.
12 Vgl. Biischgen (1998), S. 865.
13 vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 16.
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Abb 3: Prozesse des Financial Trade Settlement

Nachdem die Ware an den Kiufer tibergeben wurde, muss vom Ver-
kaufer eine Rechnung erstellt und an den Kaufer versandt werden.
Dieses erfolgt heute noch oft papierbasiert, was enorme Prozess-
kosten und Zeitverzogerungen mit sich bringt. So werden beispiels-
weise noch 86,48% der Rechnungen von kleinen und mittleren
Unternehmen in Deutschland per Post versandt. 61% der Unter-
nehmen planen die Einfiihrung des elektronischen Versandes.!4
Innerhalb der deutschen Top-1.000-Unternehmen werden noch
67,3% der Rechnungen per Post versandt.!> Systeme fiir den elekt-
ronischen Rechnungsversand, dem so genannten Electronic Bill
Presentment and Payment (EBPP)!6, ermdglichen eine weite Ver-
breitung der elektronischen Rechnungsstellung. Bisher wurden
Rechnungen vornehmlich zwischen Groflunternehmen via EDI aus-
getauscht. Wihrend EDI eine 1:1-Beziehung und vollstindige
Integration der IT-Systeme von Rechnungssteller und -empfinger
impliziert, besteht bei dem EBPP, je nach Modell, eine 1:n- oder
n:m-Beziehung bzw. eine flexible Integration. Die Rechnungs-
stellung ist der entscheidende Prozessschritt, um die Prozesse des
Trade Settlement zu optimieren. Durch den Versand einer elektro-

Prozessschritt
der Rechnungs-
stellung

14 ygl. Pfaff (2003).
15 vgl. Skiera et al. (2003).
16 Vgl. z. B. Spann; Pfaff (2001).
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nischen Rechnung kénnen die nachfolgenden Prozesse einfacher
und besser optimiert werden.!”

Der folgende Prozessschritt ,Priifung® beinhaltet auf Kiuferseite
die Prifung von Wareneingang mit der Rechnung bzw. der Bestel-
lung. Hierbei wird insbesondere auch tberpriift, ob die in Rech-
nung gestellten Konditionen mit den vorher verhandelten iiberein-
stimmen. Auf Verkiduferseite werden die eingehenden Zahlungen
mit den versandten Rechnungen gepriift. Eine optimierte Financial
Supply Chain fiihrt zu Einsparungen der Prozesskosten auf Liefe-
ranten- und Kauferseite. So konnen eingehende Zahlungen direkt
mit offenen Posten bei den Lieferanten geschlossen werden. Auf
Seiten der Kaufer wird der Prozessschritt der Rechnungspriifung
erheblich beschleunigt, da er direkt mit Workflow-Management-
Systemen abgewickelt werden kann. Das Einlesen und Umwandeln
von Papierrechnungen entfillt.

Sollte die Uberpriifung negativ ausfallen, wird in den Prozessschritt
Rechnungsreklamation tibergegangen. Dieser gewinnt immer mehr
Bedeutung und verlingert die Auflenstandstage (DSO) enorm.!®
Durch den papierbasierten Versand werden fehlerhafte Rechnungen
erst sehr spit erkannt, eine Meldung an den Lieferanten tiber die
Fehler in der Rechnung erfolgt meistens erst dann, wenn das
Zahlungsziel schon fast erreicht ist. In einem Rechnungsreklama-
tionsmanagement sind die unterschiedlichen Eingangskanile, die
diversen Vorgehensweisen bei Reklamationen und die Folgen einer
Reklamation zu definieren.!®

Wie bereits beschrieben, endet jede Supply Chain mit der Zahlung
der Rechnung. Der Prozessschritt Zahlung rundet somit die Finan-
cial Supply Chain ab. Hierbei geht es in erster Linie — nach Uber-
priifung der Rechnung — um die Auslosung der Zahlung. Dies kann
tiber verschiedene Kanile geschehen. Eine Studie des E-Finance Lab
hat herausgefunden, dass Zahlungsinstrumente, die vom Zahlungs-
pflichtigen ausgeldst werden (z. B. Scheck oder Uberweisung), den
DSO verlingern und Instrumente, die vom Verkaufer initiiert wer-
den (z.B. Lastschrift), den DSO reduzieren.?? International titige
und verbundene Unternehmen oder Unternehmen mit dezentralen
Unternehmenseinheiten kénnen durch den Aufbau einer Inhouse
Bank erheblich Kosten sparen. Inhouse Cash beinhaltet ein effizien-
tes Management der konzerninternen und -externen Zahlungs-
strome (Intra- und Intercompany-Zahlungsverkehr). Inhouse-
Cash-Losungen (z.B. SAP Inhouse Cash) werden an zentraler Stelle

17 vgl. Greengard (2002), S. 45.

18 Vgl. Lander (2001).

19 vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 21.
20 Vgl. Skiera et al. (2003).
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Prozessschritt
der Analyse

Cash
Management

56

im Konzern eingerichtet, tiber die die Zahlungen zwischen einzel-
nen Unternehmenseinheiten und mit externen Geschiftspartnern
abgewickelt werden. Das Inhouse Cash Center entspricht dabei
einer virtuellen Bank, bei der Tochtergesellschaften Kontokorrent-
konten unterhalten.

2.3 Médglichkeiten zur Analyse der
Finanzstrome

Die Analyse der Finanzstrome wird durch eine durchgingig elektro-
nisch abgebildete FSC moglich. Somit konnen Unternehmen wert-
volle Daten gewinnen und fiir zukiinftige Geschiftsprozessoptimie-
rungen verwenden. Ein Analyse-System verbindet alle Teilprozesse
und liegt somit unterhalb aller Phasen der FSC. Dadurch werden
fiir das Unternehmen Cash-flow-Prognosen, ein optimiertes Cash
Management und individuelle Vertragsvereinbarungen moglich.
Auflerdem kann eine transparente Kredithistorie der Supply-Chain-
Partner ermittelt werden.?!

Die Analyse des Cash-flow erlaubt eine echte Kontrolle der Finanz-
strome und eine vorausschauende Steuerung der Geldab- und
-zufliisse. Letzteres wiederum erfolgt durch ein geschicktes Cash
Management. Das Cash Management sorgt fiir die Steuerung und
Kontrolle der fliissigen Mittel und sichert sowohl die Liquiditit als
auch die Rentabilitdt im Unternehmen. Weiterhin umfasst das Cash
Management den regresslosen Verkauf und die Kreditierung von
Forderungen, es beinhaltet das Mahnwesen wie auch die kurzfristige
Beschaffung von Fremdmitteln fiir die Finanziiberbriickung und
die Portfolioverwaltung von kurzfristigen Anlagegeldern.??

Ungenaue Cash-flow-Aussagen werden durch einen integrierten
Analyseprozess stark reduziert. Zudem kann durch den Einsatz
eines Cash Management der Return des Cash optimiert werden.
Auflerdem werden die Konflikte bei der Optimierung von Rentabi-
litit oder Liquiditit besser losbar. So fiihrt z. B. eine hohe Gewih-
rung an Kundenskonti zu einem beschleunigten Zahlungseingang
der Forderung und somit zu einer verbesserten Unternehmensliqui-
ditit. Andererseits verursacht dies eine Rentabilititsreduzierung,
weil Produkte durch die Skonti vergiinstigt wurden.?

Um die verschiedenartigen Ziele des Cash Management verfolgen
zu koénnen, werden Optimierungstechniken angewendet, die neben
einem verkiirzten Cash-flow Cycle auch Kosteneinsparungen und

21 Vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 26 f.
22 Vgl. Brinkmann; Zeilinger (2000), S. 47; Nitsch; Niebel (1997), S. 20 f.
23 Vgl. Ross; Westerfield; Jaffe (1999), S. 723 f.; Hohenstein (1990), S. 164.
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Rationalisierungen erméglichen.?* Die wesentlichen Optimierungs-
praktiken sind dabei:

> Ausnutzung des Lieferantenkredits

> Aufrechnung von Rechnungsbetrigen innerhalb eines Konzerns
(Netting)

> Aufrechnung von Rechnungsbetrigen zwischen Unternehmen
(Matching)

> Zentrale Kapitalsammelstelle aller Supply-Chain-Partner (Cash
Pooling)

> Beeinflussung von Ein- und Auszahlungen

> Indirektes Liquidititsmanagement der Vertriebsmitarbeiter.

Lieferanten gewihren den Unternehmen einen Zieleinkauf, den Lieferantenkredit
man auch als finanzwirtschaftlich teuerste Kreditform bezeichnet. ausnutzen
Grundsitzlich sollte jedes Unternehmen die Lieferantenrechnungen

per Skontoabzug begleichen, da somit Zusatzertrige realisiert wer-

den koénnen. Auflerdem demonstriert man damit eine gute Bonitét

gegeniiber seinen Lieferanten. Von Seiten des Lieferanten werden

die gewihrten Skontoabziige bereits vorher in die Preise mit einkal-

kuliert und erhohen dadurch den Kundenendpreis. Oftmals jedoch

verfiigen Unternehmen nicht iiber gentigend fliissige Mittel und

missen auf die Zahlungsfrist eingehen, um eine bessere eigene
Zwischenfinanzierung zu erhalten. Das Finanzierungsproblem

resultiert einzig daraus, dass der Geldstrom zeitversetzt und ent-

gegengesetzt zum Warenstrom erfolgt. Das Cash Management muss

hier entsprechende Abwigungen vornehmen.?

Das Netting ist eine Aufrechnungsmethode, die Zahlungsfliisse Netting und
innerhalb von Konzernen reduziert. Nachdem die Zahlungsbetrige Matching
zwischen den Teilnehmern konsolidiert wurden, erhidlt der Netto-

empfinger vom Nettozahler den Nettosaldo. Somit kénnen erheb-

liche Zahlungsvolumina reduziert werden und Einzeltransaktionen

zwischen den Konzernunternehmen vermieden werden. Geldstrome

werden somit gebtindelt und schneller durch den Cash-flow Cycle
abgewickelt.?® Das Matching dagegen ermoglicht den Ausgleich von
Zahlungsverpflichtungen innerhalb aller Partner der Supply Chain.

Ziel dabei ist, das Volumen und die Anzahl an Transaktionen noch

weiter zu reduzieren und somit den Finanzstrom im Cash-flow

Cycle weiter zu beschleunigen.?”

24 Vgl. Nitsch; Niebel (1997), S. 52.

25 Vgl. Ester; Baumgart (2000), S. 149 f.; Nitsch; Niebel (1997), S. 53; Lohmann
(1998), S. 10.

26 Vg, Nitsch; Niebel (1997), S. 54; Lohmann (1998), S. 11; Lohmann (1999), S. 9.

27 Vgl. Nitsch; Niebel (1997), S. 58.
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Optimierungs-
potenzial der
Finanzstréme

Zeitplan fiir
Kapitalriickfluss

3 Cash-flow Cycle

Grundsitzlich kann man innerhalb der Financial Supply Chain die-
selben Verbesserungspotenziale wie im traditionellen Supply Chain
Management identifizieren. Dies sind die Faktoren Zeit, Qualitit
und Kosten.?® Der Fokus dieses Kapitels liegt in den Optimierungs-
potenzialen zur Verkiirzung des Cash-flow Cycles. Durch die Ver-
kiirzung kann gebundenes Kapital freigesetzt und anderweitig ein-
gesetzt werden. Dazu wird zunichst der Cash-flow Cycle definiert
und dann ein Beispiel dazu dargestellt.

Der Cash-flow Cycle stellt einen Zeitplan dar, in dem fiir das Unter-
nehmen ersichtlich wird, wie viel Zeit in Anspruch genommen wer-
den muss, bis das investierte Kapital wieder in Form von frei ver-
fiigbarem Kapital einfliefit. Insbesondere die Einzelpositionen des
Umlaufvermégens, wie z. B. Kundenforderungen und Vorrite, bin-
den Kapital und erzielen keine Zinsgewinne fiir das Unternehmen.
Eine Reduzierung des Cash-flow Cycle hitte unmittelbar positive
Folgen fiir die Liquiditit. Lieferantenverbindlichkeiten stellen dage-
gen zusitzliche Finanzierungsquellen dar.?® Der Cash-flow Cycle in
Abb. 4 wurde in zwei Bereiche unterteilt: Der Operating Cycle ist
das Zeitintervall zwischen der Auslieferung der Rohstoffe durch

Kauf von Rohstoffen Produkt wird zu Ende gefertigt, Tatsachlicher
anschlieftend verkauft und die Rechnung Zahlungseingang
den Kunden verschickt

Besteliung || Auslieferung |

@ Tatsachlicher Zahlungsausstand

@ Lagerdauer
“Days Sales Cutstanding”

“Days in Inventory™
Y e i L,

¥ ¥ -

. Lo - t

k

0 Wareneinkauf auf Ziel @ Warenverkauf auf Ziel
¥ .Daysin Payables”

LLDays in Becetvables” v

Unternehmen erhailt
die Rohstoffe und die
Rechnung

Unternehmen begleicht Erwarteter
die Rohstoff-Rechnung Zahlungseingang
-+ i Operating Cycle i >

|<—1 Cash-flow Cycle / Kapitalbindung ’—»

Abb. 4: Darstellung des Cash-flow Cycle
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28 ygl. Pfohl (2000), S. 24; Vokurka; Zank; Lund III, C.M. (2002), S. 19 und 22.
2 Vgl. Hohenstein (1990), S. 122 £;; Elbert (2002), S. 297; Ester; Baumgart (2000),
S. 154.
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den Lieferanten und dem tatsichlichen Zahlungseingang des Kun-
den. Der Cash-flow Cycle dagegen beginnt mit der Zahlung
der Rohstoffe und endet ebenfalls mit dem Zahlungseingang des
Kunden.*

Aus der Abb. 4 wird ersichtlich, dass es einer Finanzierungsiiber-
briickung zwischen den Zahlungsaus- und -eingidngen bedarf. Diese
Uberbriickung ist abhingig vom Operating Cycle und den Waren-
einkdufen auf Ziel. Durch Kredite oder Liquidititsreserven lisst
sich ohne weiteres die Uberbriickung finanzieren. Allerdings kann
die Finanzierungsliicke durch Lagerbestandsreduzierungen und
Ausdehnung bzw. Reduzierung von Zahlungszielen ebenfalls mini-
miert werden. Hierfiir lassen sich Bilanzkennziffern ermitteln, die
eine Messung der Effekte auf den Cash-flow Cycle vereinfachen.?!
Die Kennziffer Days in Inventory (DII) betrifft dabei in erster Linie
die Prozessschritte des Financial Trade Enablement und der Days
Sales Outstanding (DSO) die Prozessschritte des Financial Trade
Settlement aus Verkdufersicht und die Days in Payable (DIP) aus
Kiufersicht.

Fiir die Berechnung der DII-Kennziffer benétigt man zuerst den Lagerumschlag
durchschnittlichen Lagerbestand einer Periode. Danach wird der und -dauer
Lagerumschlag berechnet, der sich aus den Herstellkosten verkauf-

ter Giiter und dem durchschnittlichen Lagerbestand ergibt. Mit

Hilfe der Formel (1.1) wird ersichtlich, wie oft in einer Periode ein

Lagerzyklus stattfindet.3?

(1.1) Lagerumschlag = Herstellkosten der verkauften Giiter
’ Durchschnittlicher Lagerbestand

Der Lagerumschlag gibt die Managementqualitit in der Bestands-
fithrung wieder. Je grofler der Lagerumschlag, desto niedriger ist
das durch Lager und Vorrite gebundene Working Capital. Dividiert
man die Anzahl der Tage eines Jahres durch den Lagerumschlag,
erhilt man die Days-in-Inventory-(Lagerhaltungsdauer)-Kennziffer.
Sie verdeutlicht die Anzahl der Tage, die zwischen Einlagerung und
Verkauf durchschnittlich verstreichen. Je kleiner die Kennziffer,
desto kiirzer liegt das Produkt im Lager. Dies wiederum wirkt sich
positiv auf den Cash-flow Cycle aus und ermoglicht einen kiirzeren
Operating Cycle.?3 Die Formel (1.2) zeigt die Berechnung des Days
in Inventory:

30 Vgl. Ross; Westerfield; Jaffe (1999), S. 704 f; Churchill; Mullins (2001), S. 4.
31 Vgl. Boer (1999); Ross; Westerfield; Jaffe (1999), S. 704 f.

32 Vgl. Ross; Westerfield; Jaffe (1999), S. 705.

3 Vgl. Hohenstein (1990), S. 125 f.
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(1.2) Days in Inventory =

Day in Payables
(DIP)

365 Tage X durchschnittlicher Lagerbestand
Herstellkosten der verkauften Giiter

Die Days in Payable (DIP) gibt eine allgemeine Auskunft iiber die
Anzahl der Tage, die ein Unternehmen zum Begleichen einer Liefe-
rantenrechnung in Anspruch nimmt. Bei der Berechnung werden
die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen heran-
gezogen. Um die Zyklenanzahl Days in Payable in einer Periode
ermitteln zu konnen, werden die Verbindlichkeiten durch die
Herstellkosten der verkauften Giiter geteilt.>* Setzt man die Zyklen-
anzahl mit den Jahrestagen gleich, ergibt sich die Days-in-Payable-
Kennziffer.3>

(1.3) Days in Payable = 365 Tage X Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Days Sales
Outstanding
(DSO)

(1.4) Days Sales Outstanding =

60

Herstellkosten der verkauften Giiter

Eine hohe DIP-Kennziffer bedeutet, dass das Zeitintervall fiir die
Begleichung einer Rechnung entsprechend lang ist. Dies wiederum
verkiirzt die Linge des Cash-flow Cycles, da die Wareneinkiufe auf
Ziel eine Finanzierungsquelle fir das Unternehmen darstellen und
somit die Kapitalbindung des Unternehmens mindern.3°

Die Days-Sales-Outstanding-(DSO-)Kennziffer analysiert das Kun-
denzahlungsverhalten. Die DSO soll Auskunft iiber die Anzahl der
Tage geben, die ein Kunde zum Zahlen einer Rechnung tatsichlich
in Anspruch nimmt. Es handelt sich hierbei um das Zeitintervall
zwischen dem Versand der Rechnung bis zum tatsdchlichen Zah-
lungseingang im Unternehmen.?”

365 Tage X Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Umsatz

In der Vergangenheit wurden die Zielverkdufe und die daraus resul-
tierenden Auflenstinde an Forderungen auf ineffiziente Mahn- und
Geldeinzugsprozeduren zuriickgefithrt. Mit der DSO-Kennziffer
wird ein Symptom dieses Problems dargestellt, wobei die Griinde
von Auflenstinden besser hinterfragt werden koénnen. Die DSO
misst u.a., ob die Verdnderung von Auflenstinden eine Folge von
Umsatzschwankungen ist oder ob andere Faktoren, wie z. B. verspa-

34 Vgl. Ross; Westerfield; Jaffe (1999), S. 706.

% Einige Quellen berechnen die DII/DIP nicht in Bezug auf die Herstellkosten, son-
dern auf den Umsatz, dadurch wird die DII/DIP reduziert. Laut § 253 HGB sind
Vermogensgegenstinde hochstens mit den Anschaffungs- oder Herstellkosten, ver-
mindert um Abschreibungen, anzusetzen, daher wurde hier mit den Herstell-
kosten gerechnet.

36 Vgl. Hohenstein (1990), S. 123; Boer (1999).

37 Vgl. Stanley (2003), S. 40.
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tete Auslieferung an den Kunden, Produktschiden, falsche Preisfest-
legung oder interne Missverstindnisse, eine wesentliche Rolle fiir
den verspiteten Zahlungseingang spielen. Je linger die Kunden,
begriindet oder unbegriindet, die Zahlungen hinauszogern, desto
linger dauert der gesamte Cash-flow Cycle eines Unternehmens.?®
Der Cash-flow Cycle ist dabei folgendermaflen definiert:

(1.5) Cash-flow Cycle = Days in Inventory + Days Sales Outstanding — Days in Payable

Die Prozessschritte der Financial Supply Chain wirken dabei unter-
schiedlich auf die DII- und DSO-Kennziffern. So beeinflussen
schnellere Prozessschritte durch beispielsweise direkte Anbindun-
gen von Dienstleistern bzw. Interaktionen mit den Kunden in erster
Linie die DII, wobei durch Anreize, wie z. B. bessere Preise bei regel-
mifigem piinktlichen Bezahlen, auch die DSO-Kennziffer positiv
beeinflusst werden kann. Die Prozessschritte des Financial Trade
Settlement beeinflussen direkt die DSO. So verlingert eine Rech-
nungsreklamation die DSO stark.

4 Anwendungsbeispiel

Im Folgenden soll anhand eines Beispiels aus der Chemiebranche
gezeigt werden, wie sich der Cash-flow Cycle berechnet und wie
eine Verbesserung durch einen durchgingigen Finanzprozess zu
erzielen ist. Als Beispiel wurde in Tab. 1 die Bilanz des Chemiekon-
zerns Bayer AG herangezogen.

Konzern-Kennzahlen 2002 Bayer AG
Umsatz 29.624 Mio. EUR
Umsatz/Tag 81 Mio. EUR
Herstellkosten 17.509 Mio. EUR
Vorrite 6.342 Mio. EUR
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 2.534 Mio. EUR
Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.542 Mio. EUR

Tab. 1: Konzernkennzahlen der Bayer AG3?

38 Vgl. Stanley (2003), S. 40 ff.
39 Vgl. Bayer AG (2003), S. 61 ff.
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Verbesserungs-
moglichkeiten
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Days in Inventory =

Days Sales Outstanding =

Zur Berechnung der Kennzahlen des Cash-flow Cycle sind die in
Kapitel 3 erlduterten Formeln zu verwenden. Dabei ergibt sich fiir
den Bayer-Konzern das folgende Bild:

365 Tage X 6.342 Mio. EUR
17.509 Mio. EUR

= 132,21 Tage

365 Tage x 5.542 Mio. EUR
29.624 Mio. EUR

= 68,28 Tage

365 Tage X 2.534 Mio. EUR _

Days in Payable = = 52,82 Tage

17.509 Mio. EUR

Hieraus lisst sich wiederum der Cash-flow Cycle berechnen:

Cash-flow Cycle = 132,21 Tage + 68,28 Tage — 52,82 Tage =
147,67 Tage

Ein Cash-flow Cycle von 147,67 Tagen bedeutet nun, dass ein Euro,
der fiir den Einkauf von Vorriten eingesetzt wird, nach 147,67
Tagen in das Unternehmen zuriickflief8t. Diese Zahl stellt sich im
Branchenvergleich als durchschnittlich dar. So betrigt der Cash-
flow Cycle der BASF AG nur 101,52 Tage, d.h., bei der BASF AG
flief3t das eingesetzte Kapitel 47 Tage frither in das Unternehmen
zuriick als bei der Bayer AG.

Im Folgenden soll die Dauer der ausstehenden Zahlungen (DSO)
niher untersucht werden. Der Durchschnitt in der europdischen
Chemiebranche betrigt fiir die DSO 62 Tage®’, d.h., die Kunden
von Konkurrenten der Chemiebranche zahlen im Schnitt 6 Tage
schneller als die Kunden von Bayer.

Wie kann die Bayer AG die DSO reduzieren und somit Kapitel
schneller in das Unternehmen zuriickfithren? Rechnungsreklama-
tionen sind eine der Hauptursachen fiir lange ausstehende Zahlun-
gen. Die Kliarung solcher Rechnungsreklamationen ist zeitintensiv
und folgerichtig auch teuer. Obwohl dieser Prozess fiir den Unter-
nehmenserfolg so wichtig ist, war er, wie viele andere Prozesse ent-
lang der Financial Supply Chain, lange Zeit von Verbesserungen
ausgeschlossen.

Der Hauptgrund fiir Reklamationen beziiglich der Rechnungen
sind mit 83,3% falsche Preisangaben. Diese entstehen hiufig durch
eine mangelhafte Kommunikation zwischen den beteiligten Abtei-
lungen. In den Prozess der Rechnungsstellung sind zahlreiche

40 Vgl. McLannahan (2003), S. 24.
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Abteilungen eingebunden. So handelt der Auflendienstmitarbeiter
hiufig individuelle Konditionen fiir die Kunden aus (Phase der
Preisverhandlungen), doch werden diese nur unzureichend an die
entsprechende Rechnungsstellung weitergeleitet. Es kommt zu einer
Reklamation durch den Kunden. Dies erklart auch, dass 75% der
Reklamationen durch den Kunden berechtigt sind.*!

Eine Reklamation fithrt zu einer Zahlung, die von dem urspriing- Problem der
lichen Rechnungsbetrag abweicht (Zahlungskiirzung), oder zu einer Rechnungs-
Verzogerung der Zahlung, weil einige Kunden bei einer Reklama- reklamationen
tion komplett auf die Zahlung verzichten und auf eine neue ,rich-

tige Rechnung“ oder auf eine schriftliche Bestitigung der Reklama-

tion warten.#? Erst nach dem Eingang der Bestitigung oder der

neuen Rechnung werden diese Rechnungen beglichen.

Wird eine Lieferung durch eine Reklamation belastet und eine Zah-
lung deswegen in voller Hohe oder teilweise verzogert, dann ver-
lingern sich die DSO (Days Sales Outstanding) um die Zeit, die fiir
die Bearbeitung der Reklamation notwendig ist. Dadurch ver-
groflert sich die Zeitspanne, in der das eingesetzte Kapital in Lager-
bestinden und Forderungen gebunden ist. Das heifit fiir das Unter-
nehmen, dass es mehr Kapital fir die Finanzierung des gleichen
Umsatzes benoétigt als vorher. Am Beispiel der Bayer AG soll dies
dargestellt werden.

Die Forderungen werden durchschnittlich nach 68 Tagen beglichen,
die Inventory Period liegt bei 132 Tagen. Somit dauert der Opera-
ting Cycle 200 Tage. Die liquiden Mittel sind aber nicht iiber den
gesamten Operating Cycle gebunden. So werden Mittel fir die
Finanzierung der Umsatzkosten erst benotigt, wenn die Auszahlun-
gen an Lieferanten fillig sind — durchschnittlich 53 Tage nach dem
Beginn des Operating Cycle. Deshalb werden die Umsatzkosten nur
tiber den Cash-flow Cycle gebunden, der 147 Tage lang ist. Betriebs-
aufwendungen und damit gebundene Auszahlungen fallen tiber den
ganzen Operating Cycle an.

Im Folgenden soll gezeigt werden, was passiert, wenn die Anzahl Folgen von

der Rechnungsreklamationen und dadurch die DSO reduziert Rechnungs-
werden. In der Chemiebranche werden 0,09% des Umsatzes abge- reklamationen
schrieben und 6,18% der Rechnungssummen reklamiert. Von die-

sen 6,18% werden wiederum 75% genehmigt, d. h., 75% der Rekla-

mationen durch den Kunden sind berechtigt.4?

41 Vgl. The Credit Research Foundation (2001), S. 61 ff.
42 vgl. Arkhipov; Yong (2001), S. 21.
3 Vgl. The Credit Research Foundation (2001), S. 62 f.
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Umsatz 2002 29.624 Mio. EUR
Anteil abgeschriebener reduzierter Zahlungen 0,09%
abgeschriebene reduzierte Zahlungen 26,66 Mio. EUR
Anteil der Reklamationen 6,18%
Betrag Reklamationen 1.831 Mio. EUR
davon genehmigte Reklamationen 75,00%
Betrag genehmigter Reklamationen 1.373 Mio. EUR

Tab. 2: Anteil der Reklamationen der Bayer AG#4

Der Hauptfehler bei Rechnungsreklamationen sind Preisfehler auf
den Rechnungen (83,3%).% Diese Preisfehler lassen sich beispiels-
weise durch eine durchgingige Financial Supply Chain und die
damit verbundene Fehlerreduktion durch einen durchgingigen
elektronischen Prozess reduzieren. Trifft man die Annahme, dass
eine Rechnung ohne Reklamation nach durchschnittlich 55 Tagen
bezahlt wird, ergibt sich das folgende Bild fiir den Bayer-Konzern:

Umsatz 2002 29.624 Mio. EUR
nicht reklamierter Umsatz (Umsatzypne) 93,82%
reklamierter Umsatz (Umsatz,,;;) 6,18%
durchschnittlicher DSO (DSOpyrchschnitt) 68,28 Tage
DSO ohne Reklamation (Annahme) (DSOgppe) 55,00 Tage
DSO mit Reklamationen (DSO,;) 269,94 Tage
Tab. 3: DSO von Rechnungen mit und ohne Reklamationen im
Vergleich
Die DSO von reklamierten Rechnungen des Konzerns berechnen
sich dabei wie folgt:
DSO.... = DSODurchschnitt_(DSOohne x % Umsatzohne)
e % Umsatz,;,

68,28 Tage — (55 Tage x 0,9382)
- 0,0618

= 269,94 Tage

4 7ur Verdeutlichung des Anwendungsbeispiels wurden die Werte der Reklamatio-
nen anhand des Branchendurchschnittes berechnet; es kann durchaus sein, dass
die Werte innerhalb des Bayer-Konzerns hiervon abweichen. 6

45 Vgl. The Credit Research Foundation (2001), S. 61.
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Im Folgenden soll dargestellt werden, wie sich die DSO verdndern,
wenn die Preisfehler (83,3% von 6,18%) innerhalb der Rechnungen
durch eine durchgingige Financial Supply Chain komplett vermie-
den werden. Es ergibt sich nun die folgende Verinderung:

Umsatz 2002 29.624 Mio. EUR
nicht reklamierter Umsatz 98,97%
reklamierter Umsatz 1,03%
durchschnittlicher DSO 21 Tage
DSO ohne Reklamationen (Annahme) 55,00 Tage
DSO von Reklamationen 269,94 Tage

Tab. 4: Verdnderung der DSO durch eine Reduzierung des
reklamierten Umsatzes

Die DSO aller Forderungen reduziert sich durch die Vermeidung
von Preisfehlern von 68,28 Tagen auf 57,22 Tage. Nimmt man eine
konservative Verzinsung des Kapitals von 3% pro Jahr an, so erge-
ben die eingesparten 11 Tage den folgenden Zinsgewinn:

29.624 Mio. EUR X 11 Tage X 3%

7i o _
1msgewinne 365 Tage

In diesem Beispiel wurden die anderen Optimierungsdimensionen,
Kosten und Qualitit, nicht beriicksichtigt. Neben einem lidngeren
Cash-flow Cycle durch unnotige Reklamationen fallen zum einen
noch enorme Prozesskosten fiir die Reklamation an — so betragen
die durchschnittlichen Prozesskosten einer Reklamation gut
128 EUR* — und zum anderen werden die Kundenbeziehungen
belastet.

5 Zusammenfassung und Ausblick

Ziel des Financial Supply Chain Management ist es, die Finanz-
strome in und zwischen Unternehmen, Kunden und Lieferanten zu
optimieren. Hierbei liegen die Einsparpotenziale innerhalb der
Prozesskosten (z.B. Vermeidung von Papier und Porto bei der
Rechnungsstellung), der Qualititsverbesserung (z.B. besseres Cash
Management) und, wie in diesem Beitrag dargestellt, in einer Redu-
zierung der Dauer des Cash-flow Cycle. Die Financial Supply Chain
setzt da an, wo das Supply Chain Management bisher eine Liicke

46 Vgl. Skiera et al. (2003).
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lie}, ndmlich bei den Finanzprozessen. Erreichbar sind diese Ver-
besserungen, wenn die unternehmensinternen und -tibergreifenden
Prozesse in einer integrierten Softwarelosung abgebildet und analy-
siert werden. Dazu muss die vollstindige Integration aller an den
Prozessen beteiligten Unternehmen in das IT-System gewihrleistet
werden.

Neben dem qualitativen und strategischen Nutzen, den das Finan-
cial Supply Chain Management mit sich bringt, weckt vor allem das
darin enthaltene finanzielle Potenzial grofles Interesse seitens der
Unternehmen. So konnen durch die Digitalisierung der Geschifts-
beziehungen und der internen Prozessabliufe die Bearbeitungs-
zeiten und der Arbeitsaufwand erheblich verringert werden, was
wiederum eine Senkung der Transaktionskosten bewirkt. Wie das
Anwendungsbeispiel in diesem Beitrag zeigt, kann zudem der Cash-
flow Cycle erheblich beschleunigt und dadurch ebenfalls Kapital
freigesetzt werden. Der Einsatz eines Financial Chain Management
kann also das Cash Management nachhaltig verbessern, was eine
Erhohung des Cash-flow und somit eine Steigerung des Unter-
nehmenswerts zur Folge hat.

Die Financial Supply Chain an sich setzt sich hauptsdchlich aus
zwel Prozessketten zusammen. Die Prozesse der Qualifikation, der
Finanzierung, der Preisfindung und der Risikoabsicherung bilden
das Financial Trade Enablement. Das Financial Trade Settlement
sichert nach der Auftragserfiillung den finanziellen Ausgleich der
Warenlieferung und beinhaltet die Prozesse der Rechnungsstellung,
der Rechnungspriifung, der Reklamation und der Zahlung. Alle
diese Prozesse werden unternehmensiibergreifend vollzogen, so
dass parallel zu den Prozessketten umfangreiche Daten tber die
gesamte Supply Chain in einem Analyseprozess ausgewertet werden
konnen. Speziell die neuen Anforderungen der Bilanzierungsricht-
linien und die Anforderungen beziiglich Basel II erfordern schnelle
und exakte Analysen der Finanzprozesse.

Der Beitrag hat gezeigt, dass innerhalb des Cash-flow Cycle bei den
Unternehmen ein grofles Optimierungspotenzial besteht und dass
diese Optimierung einen schnellen Return on Investment liefern
kann. Das durch einen schnelleren Cash-flow Cycle freigesetzte
Kapitel kann anderweitig Gewinn bringend investiert werden.

Nicht zuletzt aufgrund solcher Potenziale werden zukiinftig sowohl
Anbieter von integrierten Unternehmenssoftwarelgsungen als auch
Anbieter spezialisierter Softwarelosungen um den mit bis zu
US$ 550 Mio. bezifferten Markt kimpfen.4”

47 Killen & Associates (2002), S. 7.
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