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Vorwort

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

wir freuen uns, lhnen die mittlerweile
funfte Auflage unserer Working-Capital-
Studie vorstellen zu durfen. In diesem
Jahr haben wir die quantitativen Analysen
zur Entwicklung des Working Capital mit
einer Umfrage zum Working-Capital-
Management unter FUhrungskraften der
Finanzabteilungen erganzt.

Die Mehrheit der Befragten misst dabei
dem Thema Working-Capital-Management
im eigenen Unternehmen einen hohen
Stellenwert zu. Unsere quantitativen
Analysen zeichnen jedoch ein etwas
anderes Bild - die faktische Entwicklung
der letzten Jahre ldsst eher auf eine
untergeordnete Priorisierung des Themas
schlieBen. Woran liegt das? Auf Nachfrage
fallt haufig die Aussage nach nicht ausrei-
chender Konsequenz bei der operativen
Umsetzung von Malinahmen sowie bei
der nachhaltigen Verankerung optimierter
Working-Capital-Prozesse. Auch das
Thema mangelnde Datentransparenz
wird haufig als ,Baustelle” genannt. Hier
gibt es also klare Ansatzpunkte sowohlim
Projektmanagement als auch bei der Nut-
zung professioneller Analysewerkzeuge,
um den guten Willen ,auch ins Ziel” zu
bekommen.
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Unsere Empfehlung ist daher klar: Auch
wenn das Working Capital bisher aufgrund
guter konjunktureller Rahmenbedin-
gungen eine eher untergeordnete Rolle
gespielt hat, ist jetzt die Zeit, die Vorbe-
reitungen fUr einen etwaigen wirtschaftli-
chen Abschwung zu treffen!

Wie das geht, zeigen wir Ihnen am Beispiel
des Deloitte Cash Detector auf. Moderne
Data-Analytics-Werkzeuge versetzen
Unternehmen in die Lage, aus komplexen
Bestands- und Transaktionsdaten gezielt
Potenziale zu identifizieren und diese
effizient und vor allen Dingen nachhaltig
umzusetzen.

Wir wlnschen Ihnen viele interessante
Erkenntnisse bei der Lektlre.

Herzlichst,

e

Andreas Warner

Partner | Financial Advisory







Quantitative Analysen

In der aktuellen Studie beleuchten wir die
Entwicklung des Working Capital von 174
deutschen Unternehmen im Zeitraum von
2010 bis 2017 sowie die Ergebnisse einer
Umfrage zum Thema Working-Capital-
Management.

Der Blick auf den Cash-to-Cash-Zyklus!
(,C2C2Zyklus"), also die Dauer der Kapital-
bindung im Nettoumlaufvermaogen, zeigt,
dass die Gesamtheit der Unternehmen
ihr Working Capital Uber einen Zeitraum
von rund zwei Monaten vorfinanziert.
Der C2CGZyklus insgesamt unterlag in den
letzten Jahren dabei nur geringfugigen
Veranderungen.

Die Position mit der héchsten Kapitalbin-

dung sind dabei die DSO?, gefolgt von DIO?

und DPO*.

Zwischen den verschiedenen betrachteten

Branchen bestehen deutliche Unter-
schiede in der Hohe des Working Capital,
was angesichts von branchenbedingt
unterschiedlichen Rahmenbedingungen
nicht Uberrascht.

Auf Ebene der einzelnen Unternehmen
je Branche sind allerdings erhebliche
Differenzen festzustellen. Somit besteht
abseits der branchenbedingten Rahmen-
bedingungen fur das einzelne Unterneh-
men durchaus erheblicher Gestaltungs-
spielraum im Working Capital.
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So weisen Unternehmen mit einem hohe-
ren Verschuldungsgrad im Durchschnitt
ein niedrigeres Working Capital aus,

weil sie fur Liquiditatspotenziale eher
sensibilisiert sind. Dies kann als Hinweis
darauf interpretiert werden, dass sich bei
ausreichendem Fokus auf die Liquiditat
zusatzliche Potenziale realisieren lassen.

Dies bestatigt auch unsere Umfrage, die
klar ergibt, dass Unternehmen mit struk-
turierten Working-Capital-Malinahmen
zusatzliche Verbesserungen erreichen
konnen, auch wenn der Umfang der reali-
sierten Potenziale aussagegemal’ oftmals
hinter den Erwartungen bleibt.

1 C2C = Cash-to-Cash
2DIO = Days Inventory Outstanding
’ DSO = Days Sales Outstanding

*DPO = Days Payable Outstanding; s. Seite 22 fUr Details zur Daten- und Berechnungsgrundlage der Analysen
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Im Durchschnitt missen Abb. 1 - Kapitalbindungsdauer, Entwicklung 2010 bis 2017
Unternehmen ihr Working Capital
tber einen Zeitraum von knapp zwei

Monaten vorfinanzieren in Tagen

Die Gesamtheit der fur diese Studie ana-

lysierten Unternehmen muss ihr Working vla 56 57 59 57 58 58 59 56
Capital im Schnitt Uber einen Zeitraum

von 56 Tagen vorfinanzieren. Insgesamt
weist der C2GZyklus der Unternehmen
im Betrachtungszeitraum nur geringe
Veranderungen auf. Das gilt sowohl fur DIO?
den C2GZyklus insgesamt als auch fur die
einzelnen Working-Capital-Positionen DIO,
DSO und DPO (s. Abb. 1).
DSO®

DPO*

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Quellen: Geschaftsberichte 2010-2017

Abb. 2 - Schematische Darstellung des C2C-Zyklus

Rechnungseingang Zahlungs- D der Kapitalbind /C2C-ZvkI Zahlungs-
ausgang (€) - aner cer Kapitalbinciing ylius - eingang (€)

4 4 !
1 1 Fakturierung |
1 1 1
| Waren- | 4 |
| €ingang 1 I 1
: Umschlag Roh-, Hilfs- Tage ! Umschlag Auslieferung / : :
) ,  und Betriebsstoffe Produktionsprozess Fertigerzeugnisse Transittage | |
1 | A 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1

I

—

Verbindlichkeiten aus LuL/DPO Forderungen aus LuL/DSO
Vorréte/DIO
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Abb. 3 - Umsatz und Working Capital, Entwicklung 2010 bis 2017

in Mrd. €

+6,4%
+0,4%

+1,6%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

[ Umsatz == Working Capital

Quellen: Geschéaftsberichte 2010-2017

(Umsatz-)Wachstum erfordert auch Das macht deutlich, dass Wachstum

eine Investition in Working Capital grundsatzlich auch eine Investition ins

Ein Blick auf die absoluten Zahlen zeigt, Working Capital erfordert. Daher sollte
dass die untersuchten Unternehmen das Working-Capital-Management integra-
in den letzten Jahren in Summe ihren ler Bestandteil einer Wachstumsstrategie
Umsatz sukzessive steigern konnten. sein. Unsere Erfahrung hingegen zeigt,

Da es sich bei dem C2GZyklus um einen dass Unternehmen oftmals entspre-
relativen Wert im Verhaltnis zum Umsatz chende MalBnahmen erst retrospektiv
handelt, mUssen die Unternehmen bereits  ergreifen, wenn dies aus Liquiditatsaspek-
bei einem unveranderten C2GZyklus ten erforderlich scheint.

Mittel fur die Finanzierung des absolut
steigenden Working Capital aufbringen
(s. Abb. 3).
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Die GréRe eines Unternehmens hat
oftmals einen direkten Einfluss auf
den C2C-Zyklus

Betrachtet man den C2CZyklus in Verbin-
dung mit der UmsatzgroRe eines Unter-
nehmens, zeigt sich, dass Letztere einen
erheblichen Einfluss auf das Working
Capital haben kann. Die in den Analysen
bertcksichtigten grolien Unternehmen
(Umsatz > 5 Mrd. €) weisen in den drei
Bestandteilen des Working Capital jeweils
bessere Ergebnisse auf als die kleineren
Unternehmen. Insgesamt ist der C2C
Zyklus der grofl3en mit durchschnittlich
40 Tagen deutlich geringer als der Durch-
schnitt der kleineren Unternehmen, die
einen C2CGZyklus von 59 Tagen (Umsatz
1-5 Mrd. €) bzw. sogar 74 Tagen aufweisen
(Umsatz <1 Mrd. €, s. Abb. 4).

Dieser Zusammenhang zwischen
(Umsatz-)Grole und C2CGZyklus war
bereits in den Vorjahren festzustellen.
Auch wenn die Grinde nicht pauschal zu
benennen sind, lassen sich doch einige
SchlUsse ziehen. Zum Beispiel haben
grol3e Unternehmen bessere Verhand-
lungspositionen im Bereich der Forde-
rungs- und der Verbindlichkeitenlaufzeiten
und nutzen diese naturlich auch. DarUber
hinaus konnen grolRere Unternehmen
auch eher Teile ihrer Supply Chain an Lie-
feranten auslagern, z.B. in Form von Konsi-
gnationslagern oder Just-in-Sequence-
Belieferung, was eine Reduzierung der
eigenen Vorratsbestande zulasten der Lie-
feranten zur Folge hat. Weiterhin verflgen
grol3e Unternehmen erfahrungsgemald
auch meist Uber einen insgesamt hoheren
Professionalisierungsgrad in Form eines
institutionalisierten Working-Capital-
Managements.

Working Capital Studie | Flissige Mittel und gebundenes Kapital

Abb. 4 - Umlaufvermégensbindung nach UmsatzgréRe

in Tagen

c2C 74 59 40

56

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
38 |
|
|
|
|
|
|
|
|
|

DIO
DSO
41
DPO 39
<1 1-5 >5 Gesamt

Umsatz in Mrd. EUR

Quellen: Geschaftsberichte 2010-2017
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Abb. 5 - Kapitalbindungsdauer nach Branchen 2017

in Tagen
c2C 12 25 22 38 66 53 66 79 77 79 82
DIO
9
6
DSO
DPO
& R
a)QO KOS
A ¥ Q
<& <« S
& \©
N e
> &
a3 >
< R N
/§O
&
N

Quellen: Geschaftsberichte 2010-2017

Zwischen den verschiedenen
Branchen bestehen deutliche
Unterschiede bzgl. der jeweiligen
Kapitalbindungsdauer

Die Branche mit den mit Abstand kirzes-
ten C2CGZyklen ist wie in den Vorjahren

der Bereich Travel und Transport. Dabei
profitiert die Branche insbesondere von
der untergeordneten Relevanz der Vorrats-
bestande.

Die Branchen mit der hochsten Kapitalbin-
dung im Working Capital sind der Bereich
Elektronik- und Elektrotechnik, der Maschi-
nen- und Anlagenbau sowie Chemie- und
Pharmaunternehmen. Auch wenn sich die
Reihenfolge untereinander teilweise gean-
dert hat, stellen diese drei Branchen seit
Jahren die Unternehmen mit dem hdchsten
Working Capital (s. Abb. 5). Wesentlicher

Treiber sind hier die hohen DIO, was durch
die haufig komplexen, mehrstufigen Fer-
tigungsprozesse bzw. grol3en LosgrofRen
bedingt ist.

In allen Branchen gibt es erhebliche
Unterschiede zwischen dem minima-
len und dem maximalen C2C-Zyklus
der Unternehmen

Auf Ebene der einzelnen Unternehmen in
den verschiedenen Branchen sind deutli-
che Unterschiede in der Kapitalbindungs-
dauer festzustellen. Auch wenn dies
sicherlich nicht pauschal gesagt werden
kann, lasst sich dennoch festhalten, dass
innerhalb der branchenspezifischen Rah-
menbedingungen erheblicher Spielraum
zur Optimierung des Working Capital
besteht.

Bemerkenswert ist dartber hinaus, dass
es in den meisten Branchen einzelnen
Unternehmen gelingt, eine negative
Kapitalbindungsdauer zu erreichen. Diese
Unternehmen kénnen so ihr Working
Capital als eine Quelle der Innenfinanzie-
rung nutzen (s. Abb. 6).

Die hohe Varianz der Kapitalbindungs-
bauer innerhalb der Branchen zeigt
zudem auf, dass Unternehmen sich bei
Benchmarks eher an der Best Practice
und nicht am Mittelwert einer Branche
orientieren sollten, da ansonsten beste-
hende Potenziale nicht ausreichend ambi-
tioniert adressiert werden.
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Abb. 6 - Geringste und hochste Kapitalbindungsdauer nach Branchen

in Tagen

Travel & Transport

Energie

Information und
Telekomunikation

Handel

Dienstleistung

Automobil/ -Zulieferer

41
-20
115
-45
86
-6
85
s F
100
36
121
- 19
. — 134
Konsumguter
& -14 0
199
17
208
-3
147
26
{t]:} 165
10

Sonstige

Chemie und Pharma

Maschinenbau

Elektronik und
Elektrotechnik

B Maximum C2C 2017
B Minimum C2C 2017

Quellen: Geschaftsberichte 2010-2017
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Verschuldungsgrad und Liquiditats-
reichweite lassen haufig Ruckschlisse
auf die Hohe des Working Capital
eines Unternehmens zu

Betrachtet man die Hohe des Working
Capital in Relation zum Verschuldungsgrad,
zeigt sich, dass Unternehmen mit einem
hoéheren Verschuldungsgrad im Durch-
schnitt Uber einen kirzeren C2GZyklus
verfugen. Obwohl dieser Trend in den
Vorjahren noch ausgepragter war, lasst sich
weiterhin vermuten, dass Unternehmen mit
einem hoheren Verschuldungsgrad eher
fur Instrumente der Liquiditatsfreisetzung
sensibilisiert sind und damit ein aktiveres
Working-Capital-Management betreiben

(s. Abb. 7).

Mithilfe der Kennzahl zur Liquiditatsreich-
weite, welche sich aus dem Quotienten aus
Barmittelbestand und Umsatz multipliziert
mit 365 Tagen errechnet, kann indikativ
eine Aussage Uber die Liquiditatsaus-
stattung eines Unternehmens getroffen
werden. Setzt man sie in Relation zum
C2CGZyklus, zeigt sich, dass Unternehmen
mit einer hoheren Liquiditatsreichweite
haufig einen langeren C2CGZyklus aufweisen
(s. Abb. 8). Augenscheinlich ruckt bei diesen
Unternehmen, ahnlich wie bei denen mit
geringer Verschuldung, das Thema Liquidi-
tatsfreisetzung durch Working-Capital-
Management in den Hintergrund, wahrend
bei solchen mit geringerer Liquiditats-
reichweite die Freisetzung von zusatzlicher
Liquiditdt eine héhere Prioritat geniel3t.

Abb. 7 - Kapitalbindung nach Verschuldungsgrad

in Tagen

c2C 61 50 56 55

DIO 37 44

DSO 56 48

DPO 41 36
<10% 10%-20% 20%-30% >30%

Bruttoverbindlichkeiten/Bilanzsumme

Quellen: Geschaftsberichte 2010-2017
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Abb. 8 - Kapitalbindung in Abhédngigkeit von der Liquiditdtsreichweite

Tage (C20)

70

60

5-15

50
40
30 57
20
10
0
<5

15-30 >30

Tage (Liquiditatsreichweite)

Quellen: Geschéftsberichte 2010-2017

Aus den Zusammenhangen zwischen
Verschuldungsgrad und C2CGZyklus bzw.
Liquiditatsreichweite und C2CGZyklus lassen
sich zwei Hypothesen ableiten:

* Unternehmen, die gezielt strukturierte
MafRnahmen im Bereich des Working
Capital ergreifen, kdnnen substanzielle
Verbesserungen desselben erreichen.

* Unternehmen scheinen haufig Malinah-
men zur Working-Capital-Optimierung
erst dann zu ergreifen, wenn diese aus
Liquiditatssicht erforderlich sind.

Dabei ist die Hohe des Working Capital
eines Unternehmens immer auch quanti-
tativer Ausdruck der Qualitat der zugrunde
liegenden betrieblichen Prozesse und
daher Uber Liquiditatsaspekte hinaus
relevant. Das Thema Working Capital

als betriebliches Steuerungsinstrument
haben wir in der vorangegangenen Studie
beleuchtet - sprechen Sie uns bei Fragen
gerne an.
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Umfrage - Wie ist Ihre
Sicht auf das Working
Capital Management Ihres
Unternehmens?

Im Rahmen einer Umfrage haben wir rd. 700 CFOs und
Kaufmannische Leiter aus verschiedenen Branchen und
Unternehmen unterschiedlicher Grol3e kontaktiert.

Abb. 9 - Welche Bedeutung messen Sie dem Working Capital
Management in lhrem Unternehmen zu?

, . . 70%
* Eine deutliche Mehrheit der Befragten
misst dem Working-Capital-Management
ihres Unternehmens einen hohen Stel- 60%
lenwert zu, fur lediglich 12 Prozent ist das
Thema von untergeordneter Relevanz. 50%
40%
30%
20%

10%

0%
Hoher Durchschnittlicher  Untergeordneter
Stellenwert Stellenwert Stellenwert
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Abb. 10 - Welche Working Capital Position wird in lhrem Unternehmen als der

wesentliche Treiber wahrgenommen?

60%
50%
40%
30%
20% 39%

10%

0%

48%

Keine Angaben DIO

Working Capital Management -
Organisation und Steuerung

* Organisatorisch erfolgt die Steuerung
des Working Capitals bei der Mehrzahl
der Befragten zentral. Allerdings ist die
Anzahl der Unternehmen, die sich fur eine
dezentrale Steuerung entschieden haben,
mit 40 Prozent noch relativ hoch.

* Eine dezentrale Steuerung kann aus
operativer Sicht durchaus sinnvoll sein,
zum Beispiel bei Unternehmen mit
unterschiedlichen Geschaftsfeldern oder
speziellen regionalen Anforderungen.
Um aus Sicht des Gesamtunternehmens
die absolute Hohe des Working Capital
steuern zu kdnnen, ist dann allerdings
aufverbindliche Rahmenbedingungen
fur die BUs/Tochtergesellschaften zu
achten. So sollten die Zielvorgaben samt
Berechnungslogik der entsprechenden
Kennzahlen zentral definiert werden und
in standardisierte Reportings einflieen.

DSO DPO

Abb. 11 - Wird das Working Capital in
lhrem Unternehmen zentral gesteuert
oder liegt die Verantwortung in
BUs/Tochtergesellschaften?

70%

60%

50%

40%

30% 60%

20% 40%

10%

0%
Eher zentral Eher dezentral

Knapp 50 Prozent der Befragten nehmen
die DSO als wesentlichen Treiber ihres
Working Capital wahr, gefolgt von den
DIO (knapp 40%). Diese Reihenfolge der
Gewichtung wird grundsatzlich durch die
Ergebnisse unserer quantitativen Analy-
sen bestatigt, da die Kapitalbindung im
Bereich der DSO tatsachlich am héchsten
ist, gefolgt von DIO. Allerdings spiegelt
die untergeordnete Relevanz der DPO
nicht die tatsachliche Bedeutung wider
(s. Abb. 1).

Erfahrungsgemal sind auch im Bereich
der DPO positive Effekte schnell durch
die Umsetzung stringenter MaBnahmen
zu erzielen. So kann zum Beispiel Uber
die aktive Skontonutzung selbstbestimmt
das Working Capital gesteuert werden.
Weiterhin kann Uber die optimierte Ter-
minierung und eine gezielte Verringerung
von Zahlldufen schnell ein Effekt erzielt
werden. Working-Capital-Verantwortli-
chen ist daher zu empfehlen, auch den
DPO ihres Unternehmens ausreichend
Aufmerksamkeit zukommen zu lassen.
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45 Prozent der Befragten haben
angegeben, dass die Entwicklung des
Working Capital bei der Incentivierung von
Mitarbeitern und der Definition von Ziel-
vorgaben berUcksichtigt wird. Angesicht
der Aussage, dass fur rund 60 Prozent der
Unternehmen das Working-Capital-
Management einen hohen Stellenwert
hat, Uberrascht dieser verhaltnismaliig
niedrige Anteil.

Neben dem konkreten Einfluss auf die
Hohe des Working Capital durch Zielvor-
gaben und eine entsprechende Incenti-
vierung hat die Berucksichtigung in den
Zielen der Mitarbeiter auch einen qualita-
tiven Faktor. Unternehmen signalisieren
so deutlich die Relevanz des Themas und
fordern aktiv die Working-Capital-Sensibi-
lisierung der eigenen Organisation.

Die aus Working-Capital-Sicht primar tber
eine Incentivierung zu steuernden Abtei-
lungen sind Einkauf (DPO), Produktion,
Logistik (DIO) und Vertrieb (DSO). Sofern
vorhanden und je nach Ausgestaltung des
Aufgabenbereichs kann in vielen Unter-
nehmen zudem auch das Treasury einen
erheblichen Einfluss auf die Entwicklung
des Working Capital nehmen.

Bei der Definition der konkreten Ziele
ist darauf zu achten, dass die Vorgaben
abteilungs- und prozessubergreifend
aufeinander abgestimmt sind. Einzelne
Zielkonflikte gefahrden nicht nur die
Zielerreichung aus Unternehmenssicht,
sie kdnnen zudem auch die operativen
Abldufe im Alltag storen.

Abb. 12 - Wird die Working-Capital-

Entwicklung bei der Incentivierung von

Mitarbeitern/Teams berticksichtigt?

70%

60%

50%

40%

30%
55%

45%
20%

10%

0%

Keine
Incentivierung

Incentivierung



* FUr das Working-Capital-Reporting nutzt
die Mehrheit der Befragten nach wie vor
Leinfache” Tabellenkalkulationen (Excel),

Working Capital Studie | Flissige Mittel und gebundenes Kapital

Abb. 13 - Welche Tools nutzen Sie fiir das laufende Working-Capital-Reporting?

60%
nur 16 Prozent der Unternehmen setzen
zeitgemalle Analytics-Tools ein.
50%
* Statische Excel-Auswertungen stol3en
dabei schnell an ihre Grenzen und lassen 40%
oftmals keine direkten RickschlUsse auf
die Ursachen einer aktuellen Entwicklung
zu. Diese werden durch Analytics-Tools 30%
und aktive Dashboards mdglich, die bei
Auffalligkeiten in der Entwicklung einen 20% 54%
direkten Drill-down bis auf Ebene der
Einzelbelege ermdglichen. Aussagekraft 10% 25%
und operative Anwendbarkeit von Repor- 16%
tings mithilfe von Analytics-Tools sind
damit deutlich groRRer als bei statischen, 0%
Excel-basierten Auswertungen. ERP-System Excel Analytics-Tools Andere
(z.B. SAP) (z.B. Tableau, Qlik)
Abb. 14 - In welchem Umfang bestehen Potenziale im Working Capital und
lhrer Meinung nach Potenziale im entsprechende MaBnahmen
Working Capital Ihres Unternehmens?
e 77 Prozent der Befragten gehen davon
45% aus, dass Potenziale zur Optimierung des
Working Capital in ihrem Unternehmen
40% bestehen. Dabei schatzen 36 Prozent
dieses Potenzial sogar als ,erheblich” ein.
35%
* Vor dem Hintergrund des grundsatzlich
30% hohen Stellenwerts des Working-Capital-
Managements (s. Abb. 9) macht diese
25% Aussage deutlich, dass zwischen dem,
0% 41% was Untemehmen eigfentl.ich Itun'vvollen,
36% und dem, was sie tatsachlich in diesem
15% Bereich tun, augenscheinlich oftmals eine
S LUcke besteht. Die grundsatzlich zwar
10% erkannte Relevanz des Working-Capital-
Managements wird ganz offensichtlich
50 nicht operativ mit ausreichend Nach-
druck und entsprechenden Malinahmen
0% untermauert.
Erhebliche Nennenswerte Keine
Potenziale Potenziale nennenswerten
Potenziale
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Abb. 15 - Wurden in lhrem Unterneh-
men zuletzt strukturierte MaBnahmen
zur Reduzierung des Working Capital
durchgefiihrt?

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%

30%

e 48%

20%
10%

0%

Ja Nein

Abb. 16 - Falls ja: Konnten messbare
bzw. die angestrebten Verbesserungen
erreicht werden?

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
’ 73%
30%
20%
10% 21%
00 [ 6% |
Ja, Ja, Nein
vollumfdnglich  jedoch
bzw.besser  nichtin
als Erwartung  vollem
Umfang

¢ Mit 52 Prozent hat immerhin die Halfte
der Befragten zuletzt strukturierte Mal3-
nahmen zur Reduzierung des Working
Capital durchgefuhrt. Allerdings bedeutet
das auch, dass 48 Prozent der Unter-
nehmen trotz eines vermeintlich hohen
Stellenwertes des Working-Capital-
Managements (s. Abb. 9) bzw. erwarteter
Potenziale (s. Abb. 14) keine entsprechen-
den MalBnahmen eingeleitet haben.

* Beiden Befragten, die strukturierte Mal3-
nahmen zur Working-Capital-Reduzierung
durchgeflihrt haben, konnten nur 21
Prozent die angestrebten Ziele erreichen.

Unsere Projekterfahrung zeigt, dass
Unternehmen zwar haufig kurzfristig
Verbesserungen erreichen, die grofRe
Herausforderung jedoch in der nachhal-
tigen Stabilisierung der Verbesserung
besteht. Oftmals fallt das Working
Capital sukzessive auf das urspringliche
Niveau zuruck, sobald beispielsweise der
Fokus des Managements nachlasst.

* FUr eine umfangreiche und vor allem
nachhaltige Reduzierung sind unseres
Erachtens folgende Faktoren
erfolgskritisch:

- Ausreichend ambitionierte Ziele, die
sich an der Best Practice orientieren

- Definition von Malinahmen mit einer
ganzheitlichen, prozessibergreifenden
Sicht - anstatt isoliert in den
Einzelbereichen (DIO, DSO und DPO)
des Working Capital zu denken

- Verbindlichkeit der Malinahmen
durch ausreichende Konkretisierung,
Definition eindeutiger
Verantwortlichkeiten und Meilensteine

- Management Buy-in: kontinuierliches
Monitoring des Fortschritts/der
Entwicklung und direktes Nachfassen
bei Plan-/Ist-Abweichungen durch das
Top-Management

- Berucksichtigung des angestrebten
Niveaus in den Zielen der betroffenen
Mitarbeiter zur dauerhaften Sicherung
der definierten Working-Capital-Ziele.



* Bei den Unternehmen, die keine Mal3nah-
men durchgefuhrt haben, wird lediglich
von 12 Prozent der Befragten angegeben,
dass die aktuelle Hohe ihres Working
Capital angemessen ist. Vielmehr verhin-
dern augenscheinlich andere Prioritdten

sowie eine fehlende Wahrnehmung

konkrete Working-Capital-MaRnahmen

im Unternehmen.

Die Erfahrung zeigt, dass sich der

Ressourcenbedarf bei einem gut vorbe-

reiten und strukturierten Working-

Capital-Projekt aus Sicht der involvierten
Mitarbeiter durchaus im Rahmen halt.

Es ist daher oftmals nicht zwingend

die Abwagung zwischen ,Projekt zur
Working-Capital-Reduzierung” oder

JAlternativprojekt” erforderlich.
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Abb. 17 - Falls nein: Was halt lhrer Meinung nach Ilhr Unternehmen aktuell davon
ab, aktiv das Working Capital zu reduzieren?

Mehrfachnennungen moglich

35%
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25%

20%
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27% 29%
21%
Hohe aktuell Niedrige  Keine ausreichende  Andere
angemessen Zinsen Wahrnehmung im  Prioritdten

Unternehmen

Sonstiger Grund
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RS Analytics -
Deloitte Cash Detector

Deloitte Cash Detector - Zielgerichtete Identifikation von Working
Capital Potenzialen durch Einsatz von Analytics Instrumenten.

Phase Strukturanalyse
Methode _ “ L J @ . .O .. o ° { ]
1 Hypothesenbasierte ® O ()
gesamtheitliche & O... O.. o9 0 O
Top-down-Working-Capital- O .O o '
Analyse auf der Basis von ~ @ o @ o 'y
ERP-Daten (Analytics) ‘ oe O .. QO .

— Konkretisierung

Methode @, @
Wertstromanalyse, :.. ““ ““

Prozessanalysen (z.B. durch ()
Process Mining), quantitative
Deep Dives etc.

Priorisierung

Methode

Gemeinsames
Priorisieren nach Wirkung
und Umsetzbarkeit

N

Implementierung

MaBnahmen
Methode
Ausdefinieren der MalBnahmen; o
Verbindlichkeit schaffen durch
Konkretisieren der MalRnahmen e
samt Milestones

Institutionalisierung

Methode

Enablement der Organisation,
Schaffen der notwendigen
Strukturen (Verantwortlichkeiten,
Prozessanweisungen,
Incentivierung etc.)

w

20



Ergebnis
Transparenz Uber
strukturelle Auffalligkeiten,
die es naher zu
durchleuchten gilt

Milestone-
Workshop

Festlegung der
Fokussierungs-
Ergebnis bereiche

Konkretisierte und

quantifizierte Wertschop-
fungseffekte, identifizierte
Interdependenzen
(Cluster)

Ergebnis
Priorisierung der Hebel mit
hoher Wertschépfung und
schneller Umsetzbarkeit in
Abstimmung mit den
Unternehmenszielen

Milestone-
Workshop
Festlegung der

mit Malinahmen

zu versehenden
Haupthebel

Ergebnis
Konsolidierte und
priorisierte
Malnahmenliste

Ergebnis

Hoherer Organisationsgrad aus
Working-Capital-Sicht fur ein
nachhaltiges Working-Capi-
tal-Management

Working Capital Studie | Flissige Mittel und gebundenes Kapital

Ansatz des Deloitte Cash Detector
Der Deloitte-Ansatz kombiniert neueste o
Entwicklungen der Data-Analytics-Tech-
nologie mit Kompetenz in industrie- und
Working-Capital-relevanten Geschafts-
prozessen:

Es erfolgt eine umfassende Analyse
des gesamten Working Capital auf
Basis von ERP-Transaktions-Daten
unter der Anwendung von Big-Data-
Analytics-Tools, bei Bedarf erganzt
durch externe Benchmarking-Daten.

Die Analyse wird durch Working-
Capital-Experten von Deloitte auf
die spezifischen Strukturen und
Anforderungen des Unternehmens
zugeschnitten (Top-down-Analyse).

Als Ergebnis stehen durch Daten-
analyse identifizierte sowie durch
Working-Capital-Experten verifizierte
und konkretisierte Hebel zur Opti-
mierung zur Verfugung.

Die Priorisierung der Potenziale und
deren Umsetzung geschehen in enger
Abstimmung mit dem Kunden und
den Unternehmenszielen.

Vorteile

Der Datenabzug erfolgt zentral aus
dem ERP-System, die Finanzorganisa-
tion und die Business-Bereiche werden
nicht durch eine Vielzahl an Datenan-
fragen belastet.

Die vordefinierten Analyse-Algorith-
men erlauben eine schnelle Analyse
und somit zlgige Umsetzbarkeit der
Potenziale.

Die Top-down-Analyse fuhrt zu kon-
kreten und umsetzungsorientierten
Ergebnissen: Die hohe Granularitat der
Daten erlaubt eine exakte Eingrenzung
und Quantifizierung der einzelnen
Potenziale und somit eine realistische
Sicht auf das anzustrebende Wor-
king-Capital-Niveau.

Bereiche, in denen die Ursache fur
Abweichungen vom Zielniveau nicht
durch die initiale Analyse identifiziert
werden, kdnnen durch Deep-
Dive-Analysen erschlossen werden,
z.B. unter Einsatz von Process-
Mining-Technologie.

Einmal etabliert, konnen mit dem Cash
Detector die Working-Capital-Effekte
bei moglichen Prozessanderungen in
der Supply Chain simuliert werden.
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Daten- & Berechnungsgrundlage
und Beschrankungen der
gquantitative Analysen

Die Studie bietet einen Uberblick Gber das
Working-Capital-Management deutscher
Unternehmen. Unternehmen aus dem
Finanz- und Versicherungssektor, dem
Immobiliensektor sowie reine Beteili-
gungsgesellschaften werden wie in den
Vorjahren nicht in der Studie erfasst. Des
Weiteren werden Teilkonzerne, welche
ihren Abschluss separat verdffentlichen,
in der Analyse nicht separat beruicksich-
tigt. Insgesamt umfasst die quantitative
Analyse die Geschaftszahlen von 174
Unternehmen.

Gemessen am Umsatz der jeweiligen
Unternehmen reicht die Bandbreite von
148 Mio. € bis 230 Mrd. €, es wird somit
das gesamte Spektrum vom grofReren Mit-
telstand bis zum GroRkonzern abgedeckt.
Die Mehrzahl der dabei analysierten
Unternehmen liegt in der GréRBenordnung
von 1 Mrd. € bis 5 Mrd. € Umsatz.

Um valide Aussagen in Bezug auf eine
Branche treffen zu kénnen, wird eine
Mindestanzahl von zehn Unternehmen
vorausgesetzt. Verbleibende Unterneh-
men werden in der Kategorie ,Sonstige”
zusammengefasst.

Um eine konsistente Untersuchung und
eine Vergleichbarkeit der Unternehmen
trotz unterschiedlicher GroRen zu
ermoglichen und einzelne Kennzahlen mit-
einander verknipfen zu kdnnen, werden
die verwendeten Kennzahlen jeweils im
Verhaltnis zu Umsatzerldsen berechnet.
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DSO ist ein Maf3 fur die durchschnittliche
Anzahl an Tagen, die vergehen, bis Kunden
ihre Forderungen aus Lieferung und
Leistung begleichen (Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen / Umsatzerlose
* 365).

DPO ist ein Mal3 fur die durchschnittliche
Anzahl an Tagen, die vergehen, bis ein
Unternehmen seine Verbindlichkeiten
aus Lieferung und Leistung begleicht
(Verb. aus Lieferungen und Leistungen /
Umsatzerlose * 365). Bei der Ermittlung
werden erhaltene Anzahlungen ebenfalls
berucksichtigt. Sofern diese aktivisch mit
negativem Vorzeichen bei Bestanden aus-
gewiesen sind, werden sie entsprechend
im Rahmen der Analyse umgegliedert.

DIO ist ein MaR fur die durchschnittliche
Verweildauer von Gutern im Lager (Vor-
ratsvermdgen / Umsatzerldse * 365).
Sofern erhaltene Anzahlungen aktivisch
unter den Bestdnden ausgewiesen sind,
werden diese umgegliedert und als Ver-
bindlichkeit erfasst.

Kennzahl fur den Zeitraum, der durch-
schnittlich vergeht, bis nach einer Auszah-
lung an einen Lieferanten die Einzahlung
eines Kunden erfolgt.

Kennzahl zur Liquiditatsausstattung
eines Unternehmens (Barmittelbestand /
Umsatz * 365).

Da die verwendeten Daten auf 6ffentlich
verfugbaren Informationen beruhen,
sind alle Zahlen Stichtagsangaben zum
Ende des jeweiligen Geschaftsjahres. Dies
bedeutet, dass bilanzpolitische MaRnah-
men zum Ende eines Geschaftsjahres
oder unterjdhrige saisonale Schwankun-
gen die verwendeten Zahlen verzerren
konnen. Hierdurch kann das tatsachliche,
unterjahrige Working Capital von dem in
der Studie berechneten abweichen.
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