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Vorwort 

Ich möchte mich an dieser Stelle bei den Personen bedanken, die mir bei der 
Erstellung meiner Studie geholfen haben. Mein herzlicher Dank gilt Prof. Meier 
und Prof. Spitznagel (Hochschule München) für die fachliche Betreuung. 
Außerdem möchte ich mich besonders bei Herrn Stern (SynerTrade) für die 
konstruktive Zusammenarbeit beim Beratungsprojekt in Frankreich und seinen 
Anregungen zur umsetzungsorientierten Ausrichtung der Studie in den letzten 
Monaten bedanken. 

Es war mir eine Ehre, bei der Vorstellung des Konzeptes und der Präsentation 
der Ergebnisse dem Präsidenten der EPI-Gruppe, Herrn Strub, persönlich 
Bericht zu erstatten und bei einigen Mittagessen gute Gespräche mit ihm zu 
führen. Ich wünsche ihm für den Aufbau seiner Solarfertigung alles Gute.  

Bei dieser Gelegenheit möchte ich ebenfalls meine Frau nicht vergessen, die 
mich besonders in den stressigen Phasen sehr unterstützt hat.  

Anregung zur Bearbeitung dieses Themas war ein Artikel im Hochschulanzeiger 
der Frankfurter Allgemeinen Zeitung über Einkaufsberatungen und das 
Potential bei der kombinierten Optimierung von Beständen, Forderungen und 
Verbindlichkeiten im Rahmen des Working Capital Managements. Viele große 
Beratungsunternehmen wie Roland Berger, KPMG und Arthur D. Little 
veröffentlichten 2009 Studien zu diesem aktuellen Thema. 

Angeregt durch die Vertiefungsfächer Supply Chain Management und Global 
Sourcing beschloss ich, mich auf die Einflussmöglichkeiten bei der Optimierung 
des Netto-Umlaufvermögens zu konzentrieren.  

Diese Arbeit soll helfen, die Frage zu beantworten, wie ein Working Capital 
Management gestaltet werden kann, so dass der Unternehmenswert nachhaltig 
gesteigert werden kann. Es sollte deutlich werden, wie das Potential an 
überflüssig gebundenem Kapital im Unternehmen gehoben werden kann.

„Es kommt nicht darauf an, die Zukunft 
vorauszusagen, sondern darauf, auf sie 
vorbereitet zu sein.“ 

 Perikles 
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Einleitung 
Warum man sich mit Working Capital Management beschäftigen sollte 

Manager stehen vor vielen Herausforderungen, die durch die derzeitige 

Rezession noch verschärft wurden. Sie können mit einem „modernen 

Fünfkampf“ verglichen werden:  

„die Reduzierung der Fixkosten über einen stärkeren Abbau der 
Fertigungstiefe, die Konsolidierung im Produktionsverbund (Strukturen und 
Kapazitäten), ein konsequentes Management aller Overheadkosten, inklusive 
der Anpassung der der Geschäftsprozesse, die Professionalisierung der 
Kundenbearbeitungsprozesse und last but not least das Cash Management 
inklusive dem Working-Capital Management (WCM).“1  

Laut einer Studie von KPMG (2008) schätzen über 95% der deutschen 

Unternehmen im Maschinen- und Anlagenbau das Management des 

Nettoumlaufvermögens (Net Working Capital�) als wichtig bis sehr wichtig ein, 

um auf das derzeitige Geschäftsklima reagieren zu können.2 

Eingetrübte Konjunkturaussichten 

Das wirtschaftliche und regulatorische Umfeld für europäische Unternehmen 

hat sich in den letzten Jahren stark verändert.3 Nach dem Einbruch des 

amerikanischen Immobilienmarktes 2007 wurden erst Finanzinstitute und dann 

immer weitere Industriezweige in eine wirtschaftliche Krise gezogen. Ein 

Rückgang der Auftrags- und Absatzzahlen ist in fast allen Branchen bemerkbar. 

Laut einer aktuellen Studie von Alvarez & Marsal (A&M) zur Lage des 

Maschinenbaus in Deutschland muss von einem längerfristigen 

Umsatzeinbruch von 20-25% bis Ende 2010 ausgegangen werden.4 Die 

schlechte Auftragslage spiegelt sich auch in den Ergebnissen der 

Panelbefragung des IFO-Instituts zur wirtschaftlichen Lage und den 

Erwartungen wider. Auch wenn die Talsohle bei den Erwartungen der 
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Teilnehmer durchschritten zu sein scheint, wie in Abb. 1 zu sehen ist, so wird 

die gegenwärtige Lage immer noch sehr negativ bewertet. 

Abbildung 1 - Wirtschaftliche Lage und Erwartungen im Euroraum5 

 

Insolvenzen bei Kunden und Lieferanten 

Die Zahl der Firmeninsolvenzen in Westeuropa ist 2009 um knapp 22 Prozent 

gestiegen. In den Staaten der EU-15 plus Norwegen und der Schweiz mussten 

2009 rund 185.000 Unternehmen Insolvenz anmelden.6 Dies steigert das Risiko 

der Versorgungssicherheit in der Produktion, von Forderungsausfällen und 

Stellenabbau für wirtschaftlich verbundene Unternehmen.  

Als Beispiel hierfür sei Opel erwähnt. Marcus Berret, Automobilfachmann des 

Beratungsunternehmens Roland Berger Strategy Consultants, schätzte Ende 

2008 den Stellenabbau im Falle einer Insolvenz des Mutterkonzerns General 

Motors (GM) und eines völligen Produktionsausfall von Opel auf 10% der 

Arbeitsplätze in der Zulieferbranche in Deutschland, der nur teilweise durch 

steigende Nachfrage bei anderen Herstellern aufgefangen werden könnte.7 

Fünf Prozent der deutschen Zulieferer mussten Oliver Wyman zufolge 2009 
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