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Forschungsanlass

Die Sicherung der Liquiditat ist fur Unter-
nehmen die Existenzbedingung schlecht-
hin. Unzureichende Liquiditat fihrt lang-
fristig in die Insolvenz, gefahrdet Arbeits-
platze und nicht selten auch mit dem insol-
venten Unternehmen verbundene Betriebe.
Ihre Bedeutung ist nicht zuletzt auch auf-
grund des Vor- und Ricksteuerungsver-
haltnisses der Liquiditat mit der Erfolgser-
zielung sowie der Generierung und dem
Erhalt von Erfolgspotenzialen erheblich. Un-
ternehmen sind daher gut beraten, die
Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungs-
fahigkeit durch geeignete Uberwachungs-
und Steuerungssysteme wie etwa dem
Finanzcontrolling zu gewahrleisten und
ihrem Finanzmanagement insgesamt eine
hohe Aufmerksamkeit zu widmen.

Als geeignete Instrumente zur Abbildung
und Steuerung der betrieblichen Liquiditat
werden in der wissenschaftlichen Literatur
seit langem Finanzierungsrechnungen und
vorwiegend die diesem Methodenkreis zu-
gehorige Kapitalflussrechnung vorgeschla-
gen. Kapitalflussrechnungen kommen bis-
her vor allem in der externen Unterneh-
menspublizitat, insbesondere verpflichtend

im Rahmen von Konzernabschlissen zum
Einsatz. Als zu Jahresabschliissen ergan-
zende Berichtskomponenten sind sie auf
freiwilliger Basis auch in den Geschéftsbe-
richten von Einzelgesellschaften vorzufin-
den. Die wissenschaftlichen Untersuchun-
gen zu Kapitalflussrechnungen betrachten
sie daher vorwiegend in diesem Kontext.

Jedoch mangelt es derzeit noch an
ausfihrlichen Untersuchungen, die den
Einsatz der Kapitalflussrechnung im Finanz-
controlling und somit in der unternehmens-
internen Richtung beleuchten. Dies trifft so-
wohl auf theoretisch-deduktive Forschun-
gen als auch auf empirische Daten der
betriebswirtschaftlichen Praxis zu. Die vor-
liegende Erhebung liefert mit Daten aus
dem Freistaat Sachsen hierzu neue des-
kriptive empirische Erkenntnisse und leistet
somit einen Beitrag zur SchlieRung dieser
Forschungslicke. Sie kann dabei als
Grundlage fur weitere Nachfolgestudien
herangezogen werden.

In diesem Zusammenhang stellt sich die
Frage nach der praktischen Ausgestaltung
der Kapitalflussrechnung als Controlling-
instrument. In jahresbezogenen Geschéfts-
berichten werden Kapitalflussrechnungen
notwendigerweise mit dem Zeitbezug eines
Geschéftsjahres, zudem vergangenheits-
orientiert und gesamtunternehmensbezo-
gen aufgestellt. Controller bendtigen dane-
ben vor allem Kkurzfristige Informationen
(etwa  Wochen, Monate, Quartale),
zukunftsgerichtete Planungen und Sichten
auf unterhalb des Gesamtunternehmens
gerichtete Ebenen.

Durch diese Untersuchung soll daher
erortert werden, welche Bedeutung der
Liquiditatssteuerung in sachsischen Unter-
nehmen derzeit zukommt und welche Ent-
wicklungen sich dazu abzeichnen. Dabei
wird ein besonderer Fokus auf die
Kapitalflussrechnung als Controllinginstru-
ment und ihren Einsatz im Finanzcontrolling
sachsischer Kapitalgesellschaften gelegt.
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Studientberblick

» Gegenstand der vorliegenden Erhebung ist die Auspragung des Finanzcontrollings sachsischer Kapitalgesellschaften unter besonderer

Beachtung des Einsatzes der Kapitalflussrechnung als Controllinginstrument.

= Ziel ist es,

Erkenntnisse Uber Stand und Bedeutung der Liquiditdtssteuerung und des Finanzmanagements in séchsischen Kapitalgesellschaften
zu gewinnen und aufgrund von Einschatzungen von Praxisvertretern Entwicklungsperspektiven aufzuzeigen.

die derzeitige Bedeutung und Entwicklung der Kapitalflussrechnung als Instrument zur finanzwirtschaftlichen Steuerung aufzuzeigen.

= Dafir werden folgende Forschungsfragen erhoben:

1. Welche Bedeutung wird dem The-
ma Liquiditat in s&chsischen Unter-
nehmen beigemessen? (ab S. 10)

Zusammenfassung der Ergebnisse:
Liquiditat hat in sachsischen Unterneh-
men eine hohe Bedeutung. Neben der
Tatsache, dass die Liquiditatssicherung
Uberwiegend auf Ebene des Top Mana-
gements verantwortet wird, zeigt sich
auch ein permanentes Liquiditatsbe-
wusstsein. Fast keine der untersuchten
Kapitalgesellschaften verzichtet mehr
auf laufende Liquiditatsinformationen.
Auch wird die Beurteilung der eigenen
wirtschaftlichen Situation stark mit der
Auspragung der generierten Cash
Flows in Verbindung gebracht.

2. Wie differenziert ist das Finanz-
controlling in séachsischen Kapitalge-
sellschaften ausgepragt? (ab S. 16)

Zusammenfassung der Ergebnisse:
Die Unternehmen nehmen eine diffe-
renzierte und teilweise weit ausgebaute
Liquiditatssteuerung vor. Cash Flow-In-
formationen flir das Controlling werden
sowohl auf kurz- und langfristiger Ebene
erfasst als auch geplant. Dabei steuern
die Befragten ihre Liquiditat insbeson-
dere auf kurzfristige Sicht auch auf un-
teren Unternehmensebenen wie etwa
Geschaftssegmenten. Kurzfristige Pla-
nungen dominieren. Jedoch sind Bedar-
fe zu einem Ausbau des langfristigen
Finanzcontrollings erkennbar.

3. Inwieweit findet die Kapitalfluss-
rechnung Einzug in das Finanzcon-
trolling? (ab S. 22)

Zusammenfassung der Ergebnisse:
Es zeigt sich ein unterschiedliches Bild.
Zum einen wird die Kapitalflussrech-
nung in der Abbildung der Ist-Situation
der Liquiditat bereits unterjahrig erstellt
und im laufenden Berichtswesen einge-
setzt. Ferner wird ihr ein hoher Einfluss
auf die Bonitatsbeurteilung zugespro-
chen. Zum anderen kommt sie in der
Cash Flow-Planung und in der disag-
gregierten Erstellung noch nicht mehr-
heitlich vor. Hier liegen denn auch die
Perspektiven flr eine weitere Einbin-
dung in das Finanzcontrolling.
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Forschungsgegenstand

= Die vorliegende Studie basiert auf einer gesellschaften ab 100 Mitarbeitern. Die

Online-Befragung  (Web-Survey) von
Fuhrungskraften des Rechnungswesens
und Controllings in Sachsen ansassiger
Betriebe. Dafir wurde an eine Stich-
probe von insgesamt 325 Unternehmen
ein Fragebogen versandt.

Die  befragten Unternehmen  sind
ausschlieBlich Kapitalgesellschaften ab
einer Grol3e von 100 Mitarbeitern, die im
Bundesland Sachsen ansassig sind.
Ebenfalls enthalten sind Kapitalgesell-
schaften, die fir eine fiktive rechtliche
Einheit ,Konzern® einen Konzern-
abschluss erstellt haben, sofern das
Konzernmutterunternehmen in Sachsen
ansassig ist. Aktiengesellschaften, Kom-
manditgesellschaften auf Aktien sowie
Gesellschaften mit beschrankter Haftung
machen dabei ca. 85% der betreffenden
Rechtsformen aus.

Die Datenbasis bildet eine Auflistung der
Industrie- und Handelskammer Sachsen
(IHK Sachsen) uber samtliche Kapital-

zunachst von der IHK genannten 965
Unternehmen wurden auf etwaige
Konzernstrukturen untersucht. In der
Auflistung nicht enthaltene Konzern-
mutterunternehmen mit weniger als 100
Mitarbeitern wurden in der Folge
ebenfalls in die Befragung einbezogen,
sofern der Konzern mindestens 100
Mitarbeiter beschéaftigt. Aus diesem
Vorgehen ergibt sich die Summe von
974 Kapitalgesellschaften. Diese 974
Unternehmen  bilden zunachst die
Grundgesamtheit der Erhebung. Sie sind
Merkmalstrager folgender Kriterien:

— Kapitalgesellschaft

— In Sachsen anséssig (Handelsregis-
tereinstrag in sachsischer Kommune)

— Mindestens 100 Mitarbeiter im Ge-
samtunternehmen (gemal3 Angaben
der Industrie- und Handelskammer
Dresden) zum 31.12.2012

Erlauterungen

= Die Umfrage wurde online durch-
gefuhrt, da auf diese Weise eine
schnellere Bearbeitung und Gene-
rierung von Rucklauf durch den
Respondenten maoglich ist, als
etwa durch schriftliche Befragung.

= Es wurde auf Kapitalgesellschaften
abgestellt, da diese hinsichtlich der
Auskunfte Uber ihre Vermdgens-
Finanz- und Ertragslage vglw. ho-
here externe Transparenzanforde-
rungen zu erfillen haben. Es kann
daher angenommen werden, dass
Kapitalgesellschaften eher interne
Kapitalflussrechnungen zu Control-
lingzwecken erstellen, als dies bei
Einzelunternehmen und Personen-
gesellschaften der Fall ist.

= Die Studie wurde auf Unternehmen
ab 100 Mitarbeitern eingegrenzt,
da empirische Erkenntnisse zei-
gen, dass ungefahr ab dieser Gro-
3e mindestens ein Controller im
Unternehmen beschéftigt ist.
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Studienteilnehmer und Teilnehmerstruktur (1)

» Die Daten der Studie wurden aus der Grundgesamtheit von 974 Kapitalgesellschaften durch eine zufallige Teilerhebung in Form einer
Stichprobe erhoben. Dazu wurde zunéchst aus dem abgeschlossenen Intervall [2,5] mithilfe eines Zufallszahlengenerators die
Zufallszahl 3 erzeugt, um aus der Grundgesamtheit eine Stichprobe auszuwahlen (die Wahl des Intervalls basiert auf benétigten
Stichprobengrof3en bei gegebener Grundgesamtheit nach Dillman et.al. (2009), S. 56-57). In der Folge wurde durch Bildung des
Quotienten 974/3 = 324,67 die Stichprobe von 325 zu befragenden Unternehmen festgelegt. Sie wurden per Zufallsauswahl (,Ziehung
ohne Zurlcklegen®) aus der Grundgesamtheit als Stichprobe gezogen. Der Fragebogen wurde daraufhin an Fihrungskrafte des
Rechnungswesens und Controllings dieser Unternehmen versendet.

= Unternehmen, bei denen kein Rucklauf zu verzeichnen war, wurden nach drei Wochen per E-Mail an die Befragung erinnert und
erneut gebeten, an ihr teilzunehmen. Aus den Unternehmen, die auch daraufhin nicht an der Befragung teilnahmen, wurden insgesamt
30 telefonisch nach ihrer Verweigerung befragt. Angegebene Griinde waren dabei u. a. die Beflirchtung der Herausgabe interner
Daten oder auch das von der Unternehmensleitung vorgegebene generelle Verbot an der Teilnahme empirischer Erhebungen.

» Der Fragebogen wurde von 42 Unternehmen beantwortet und zuriick gesendet, was einer Ricklaufquote von 12,92% bezogen auf die
Stichprobe entspricht. Davon beantworteten 31 Unternehmen den Fragebogen vollstandig, 11 Unternehmen liel3en einige Fragen aus.

974

davon wirtschaftlich

eigenstandige Unternehmen davon Konzernmutter-

10 unternehmen
(24%)
16
(38%)
325
(100%)

2
. (12,92%) /

davon Konzerntochter-

Grundgesamtheit  Festlegung der versandte Ricklauf unternehmen

der Erhebung Stichprobe Fragebdgen
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Studienteilnehmer und Teilnehmerstruktur (2) - Brancheniberblick

» Die Teilnehmer der Studie sind vielen verschiedenen Branchen zugehérig. Die bei den Unternehmen erhobene Brancheneinteilung
orientiert sich an der derzeitigen Abgrenzung des Statistischen Bundesamtes, wobei die Klassifizierung Handel jedoch nicht mit
weiteren Branchen zusammengefasst wurde. Branchen, denen keiner der Teilnehmer zugehdrig ist, werden in dieser Auswertung nicht
aufgezeigt.

= Mit der Vielfalt der erhobenen Branchen ohne weitere Eingrenzungen wird ermdglicht, branchentbergreifende Aussagen fir den
gesamten Freistaat treffen zu kénnen. Neben den nicht der Einteilung des Statistischen Bundesamtes zuordenbaren sonstigen
Branchen sind in dieser Studie insbesondere die wirtschaftlichen Dienstleistungen sowie zahlreiche Industrieklassifizierungen wie etwa
der im ,Autoland Sachsen® traditionelle Fahrzeugbau und deren Zulieferer vorzufinden. Drei Unternehmen gaben keine Angabe zu
ihrer Branche ab.

Bergbau/Gewinnung von Steinen und Erden

Sonstige Konsumguterindustrie

Maschinen- und Anlagenbau

Elektrotechnik /Feinmechanik /Optik

Erbringung von sonstigen

wirtschaftl. Dienstleistungen 1 Fahrzeugbau und -zulieferer

Grundstiicks- und Wohnungswesen,
Vermietung bewegl. Sachen
Verkehr und Nachrichtenubermittlung/Logistik

Metallerzeugung und -verarbeitung

Gastgewerbe

Sonstiges verarbeitendes Gewerbe
Handel g5y gewerbe
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Die Liquiditatsverantwortung in Sachsen liegt mehrheitlich bei der Ge-
schaftsfihrung bzw. dem Top Management der Unternehmen

Organisationseinheiten bzw. Stellen, auf denen Liquiditatsverantwortung herrscht (N = 36)
23

Erlduterungen

= Die Frage nach der Liquiditatsver-

antwortung konnte mit Mehrfach-
B Top Management/Geschaftsfiihrer auswahl beantwortet werden.

B Operative Bereichs-/abteilungsleiter o o
= Liquiditatsverantwortung wird ins-

[ Buchfiihrung/Rechnungswesen A A ) e

[ Finanzmanagement/Treasury dem Rechnungswesen oder dem
[ ] Gesondertes Finanzcontrolling Finanzmanagement Gbernommen.
[_] Konzerncontrolling Dies zeigt sich unabhangig davon,

ob es sich um Unternehmen mit
Konzernzugehdrigkeit oder um ei-
genstandige Betriebe handelt. 80%
der gegebenen Antworten ord-
neten sich dieser Klassifizierung
ein. Liquiditatsverantwortung in
einem eigens gefuhrten Finanz-
controlling ist bislang hingegen nur
in zwei Unternehmen vorzufinden.

= Die hohe Anteill der Unterneh-

3
2 mensfuhrung an der Verantwor-
1 tung (63,9%) weist auf die hohe
Bedeutung der Liquiditdt in den
Betrieben hin.
Gesamt davon wirtsch.

eigenstandige Unternehmen 1
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Aktuelle Liquiditatsinformationen haben sich in Sachsen als Bestandteil
des laufenden Berichtswesens etabliert

Unternehmen, in denen Liquiditatsinformationen stetige Bestandteile des laufenden
Berichtswesens sind (N = 33)

Erlduterungen

= Das klassische Berichtswesen gibt
Ublicherweise im Monatsturnus
Aufschluss Uber die betriebliche
Leistungsebene und knupft daher
insbesondere an der Kosten-,
Erlés- und Ergebnisrechnung an.

Nein, sind kein Bestandteil
3%

= Die gestiegene Bedeutung der
Liquiditatssicherung aus dem
eigenen Leistungsbereich vor dem
Hintergrund zunehmender Kredit-
klemmen, etwa aufgrund der welt-
weiten Finanz- und Wirtschafts-
krise bis 2009 sowie aktuellen
Veranderungen im Bankensektor
(strengere Regelungen bei der
Kreditvergabe — Basel Il und V)
schlagt sich auch im laufenden
Berichtswesen der Betriebe nieder.
Fast keines der befragten Unter-
Ja, sind Bestandteil nehmen verzichtet mehr auf ak-
tuelle Liquiditatsinformationen als
Bestandteil des Berichtswesens.

12
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Drei von funf sachsischen Kapitalgesellschaften nutzen regelmalig
statische Liquiditatskennzahlen

Nutzung statischer Liquiditdtskennzahlen (N = 37) Erlauterungen

= Statische Liguiditatskennzahlen
lassen sich aus den Bestands-
grolRen der Bilanz herleiten. Daher
sind sie auch fir solche
Unternehmen einfach zu bilden,
die keine Kapitalflussrechnung
oder sonstige Finanzierungs-
rechnung erstellen.

= Unter statische Liquiditatskenn-
zahlen subsumiert man Ublicher-
weise sogenannte Liquiditatsgrade
sowie etwa Deckungsgrade des
Anlagevermdégens.

ja, werden genutzt

= 57% aller antwortenden Unterneh-
57% men nutzen diese regelméaRig,
43% unter den wirtschaftlich eigenstan-
digen Unternehmen sind es sogar
nein, keine Nutzung 25% 75%. Unternehmen im Konzern-
verbund nutzen statische Liquidi-
tatskennzahlen Uberraschend we-

wirtschaftl. eigenstdnd. Konzernunternehmen Gesamt niger - lediglich zu 43%.
Unternehmen

13
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Cash Flow-bezogene, dynamische Liquiditatskennzahlen haben flr
sachsische Unternehmen hochste Bedeutung

Bedeutung der Kennzahl fir die Beurteilung der Unternehmenssituation (N = 36) Erlduterungen
= Die Frage nach den Kennzahlen
Bl Umsatz 23 23 konnte von den Unternehmen mit
] Gewinn (bspw. Jahresiberschuss, EBIT) Mehrfachauswahl beantwortet wer-
[ ] cash Flow (bspw. Operativer Cash Flow, Free Cash Flow) 19 den.
[] Rentabilitat (bspw. ROI, ROCE) 16 = Traditionell beurteilen Unterneh-
[ | Kapitalstruktur/Verschuldungsgrad 13 men ihre wirtschaftliche Situation
12 E ] insbesondere nach der Gewinn-
10 9 10 erzielung. Dies zeigt sich auch in
dieser Umfrage. 89% der antwor-
6 5 5 6 tenden Unternehmen weisen dem
3 H Gewinn eine hohe oder sehr hohe
1 11 1 ’_‘ Bedeutung zu.
— - - = Cash Flow-bezogene GréRRen wie
keine Bedeutung geringe Bedeutung mittlere Bedeutung hohe Bedeutung sehr hohe etwa der Free Cash Flow stellen
Bedeutung fir 86% der Unternehmen bereits
hoch bedeutende Performance-
davon Angaben mit hoher und sehr hoher Bedeutung (N = 36) Indikatoren dar. Dies ist der zweit-

hdchste Wert. Er rangiert vor dem
Umsatz und gar deutlich vor der
Rentabilitat. Dabei wies kein ein-
86% 72% 69% ziges Unternehmen dem Cash
Flow eine geringe oder gar keine
Bedeutung zu.

14
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77% der Unternehmen ziehen Cash Flow Kalkule zur Beurteilung der
Wirtschaftlichkeit von Investitionen heran

Abstellung auf Cash Flow zur Beurteilung der Wirtschaftlichkeit von Investitionen (N = 32) Erlauterungen

Anzahl = Die Frage konnte von den

Ja, in Abhangigkeit vom Respondenten mit Mehrfachaus-
" Investitionsvolumen 66% wahl beantwortet werden.

= Cash Flow Kalkile werden zur In-

Ja, in A_bh;ingigkeit von _31% vestitignsbeurteilung ei.ljlgesfatzt,
qualitativen Faktoren um die Netto-Zahlungsruckflisse
aus einem Investitionsobjekt zu
bestimmen und somit dessen
Nein 6% Wirtschaftlichkeit zu beurteilen. Sie
kommen dabei etwa in dynami-
schen Investitionsrechenverfahren
Weil3 nicht 16% auf Planbasis ebenso zum Einsatz,
wie bei vergangenheitsbezogenen
Nachkalkulationen.
davon abstellend auf folgende Cash Flow-GréRRen (N = 25) = 77% der befragten Unternehmen
Total Cash Flow gaben an, Cash Flow-GroRen zur
Investitionsbeurteilung zu verwen-
den. Dabei wird mehrheitlich auf
die operativen Cash Flow-Rick-
flisse abgestellt (50%). Der in In-
vestitionsrechenverfahren zumeist
verwendete Free Cash Flow wird
Free Cash Flow hier seltener herangezogen (34%).
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Fakten zur Studie

Bedeutung der Liquiditat in sédchsischen Unternehmen

» Ebenen der Liquiditatssteuerung

Auspragung des Finanzcontrollings in Sachsen = Zeitliche und methodische Auspragungen der

Cash Flow-Planung

Bedeutung der Kapitalflussrechnung im Rahmen des Finanzcontrollings
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Liquiditatsinformationen fur das Finanzcontrolling werden von séachsi-
schen Unternehmen sehr differenziert erfasst

Liquiditatserfassung auf Unternehmensebenen fir Controllingzwecke (N = 36) Erlauterungen

= Die Frage konnte von den Unter-
nehmen mit Mehrfachauswahl
beantwortet werden.

= Der fuhrende Turnus fur Liqui-
B Konzern-/Gesamtunternehmensebene ditatsinformationen ist — control-

[ Tochtergesellschaftsebene (Konzernverbund) lingtypisch und erwartbar — der
Monat. Dies deckt sich mit der

Erkenntnis, dass die Unternehmen
Liquiditatsinformationen in ihr lau-
fendes Berichtswesen aufnehmen.

] Geschaftssegmentebene (bspw. Produktsparten)
[ ] Tiefere divisionale Ebene

= Dabei wird Liquiditat im Monats-
turnus von fast der Halfte der
39% Unternehmen bis auf die Ge-

schaftssegmentebene erfasst. 25%
steuern ihre Liquiditat gar auf noch

44% tieferen Ebenen.
o = Auch im Jahr_es- und Quartals-
17% 19% turnus lassen sich bei vielen Unter-
250% 8% 11% nehmen differenzierte Liquiditats-
8% =l 3% 8% =) 3% 11% informationen erkennen. Diese ste-
_ _ o hen jedoch deutlich hinter dem

Monat Quartal Halbjahr Jahr Mehrere Keine Weil3 nicht

Monat zurtick.
Jahre Erfassung Zurd
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Die Controller auf3ern vermehrt den Wunsch, neben kurzfristigen insbe-
sondere mehrjahrige Liquiditatsinformationen abbilden kénnen.

Gewdunschte Liquiditatserfassung auf Unternehmensebenen fir Controllingzwecke (N = 36) Erlauterungen

= Bezogen auf den aktuellen Status
der Erfassung der Liquiditat fir
Controllingzwecke zeigt sich, dass
mehrere Unternehmen sich eine
starkere und genauere Erfassung
mehrjahriger Liquiditatsinformatio-
nen wunschen. Dies gilt auch fur
] Geschaftssegmentebene (bspw. Produktsparten) Unternehmensebenen  unterhalb

[ ] Tiefere divisionale Ebene des Gesamtunternehmens.

83%
B Konzern-/Gesamtunternehmensebene

[ Tochtergesellschaftsebene (Konzernverbund)

= Ahnliches zeigt sich beim Quartals-
46% 6% turnus, da auch hier eine Stei-
-6% gerung der gewinschten Liqui-
ditatsinformationen auf der Ge-
31% schaftssegmentebene und auf tie-
feren Unternehmensebenen zu
20% beobachten ist.

49%
26% 0
6% = Allerdings sind auch ca. die Halfte

17% 51% -3% der Befragten der Ansicht, dass

11%
0 . o
6% 14% 9% | 14% 1100 11% eine Liquiditatserfassung auf I%be—
6% 6% 6% . 0 6% 14% nen unterhalb der Geschafts-
segmente nicht notwendig ist.

Monat Quiartal Halbjahr Jahr Mehrere Keine Weil} nicht
Jahre  Notwendigkeit
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82% der befragten Unternehmen nehmen monatliche Liquiditats- und
Cash Flow-Planungen vor.

Frequenz der Liquiditats- und Cash-Flow-Planung (N = 33) Erlauterungen

= Die Frage konnte mit Mehrfach-
auswahl beantwortet werden.

Haufigkeit der  durchgefuhrten
Planung ab. So ist es mdglich,
quartalsweise _24% dass einige Unternehmen bspw.
nur einmal im Jahr eine gesamt-
unternehmensbezogene Cash
halbjahrlich - 15% Flow-Planung durchfiihren, einzel-
ne operative Einheiten jedoch je-
den Monat geplant werden. Daher

sind Uberschneidungen moglich.

jahrlich 55%

= Durch die Notwendigkeit der
Sicherung der jederzeitigen Zah-
lungsfahigkeit Uberrascht es nicht,
dass die deutliche Mehrheit der
Unternehmen ihre Liquiditatspla-
nungen monatsweise vornehmen.

alle paar Jahre |0%

gar nicht 6% = Lediglich 6% der Unternehmen
fuhrt Uberhaupt keine Liquiditats-
planung durch.
weifd nicht :| 3%
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Planungsmethode bedeutsamer operativer Zahlungsstrome (N = 33) Erlauterungen

= QOriginare Cash Flow Planungen
stellen direkt auf Zahlungsstrome
ab, wahrend derivative Planungen
die Zahlungsstréme aus Planbi-
lanzen bzw. Planergebnisrech-

B Umsatzeinzahlungen nungen ableiten.

[ Materialauszahlungen = Operative Zahlungsstrome werden
] Personalauszahlungen von den Unternehmen vorwiegend
originar geplant. Dies stitzt die
These, dass vertraglich festgeleg-
te Zahlungsanspriiche wie etwa
Personalauszahlungen sich vglw.
einfach ermitteln lassen und nicht
abgeleitet werden mussen.

[] Umsatzsteuerzahlungen

61%

6% = Zudem besteht die Vermutung,
dass auf unteren Unternehmens-
ebenen weniger Planbilanzen und

48%

18%

21%

12%

6%

12%

15%

3%

3%]! 3%
|

Originare
Methode

Derivative
Methode

Mischform

keine Planung

6%

Weil? nicht

Planergebnisrechnungen  vorlie-
gen, was in einem differenzierten
Finanzcontrolling eher fur die An-
wendung der origindren Methode,
etwa auch in Plankapitalflussrech-
nungen spricht.
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Zu kurzfristigen Planungshorizonten wird die Liquiditat tendenziell rollie-
rend, zu langerfristigen Horizonten auf einen Endzeitpunkt hin geplant

Zeitspannen der durchgefihrten Liquiditatsplanungen (N = 33) Erlauterungen

= Die Frage konnte mit Mehrfach-

33% auswahl beantwortet werden.
48%

Monat
= Dominierende Planungshorizonte

der Liquiditatsplanung sind der
Monat und das Jahr. Auch die
Quartalsscheibe hat bei der Halfte
der Respondenten Bedeutung.
39% der Unternehmen planen ihre
Liquiditatsentwicklung auch  fir
mehrere Jahre im Voraus. Dies
kann ein Indiz daftir sein, dass der
strategische Aspekt des Finanz-
controllings an Bedeutung gewinnt.

24%
Quartal °

|

33%

6%
Halbjahr °
3%

£

58%
Jahr °

24%

fur mehrere 30%

Jahre 9% Hinsichtlich der Planungsart l&asst

sich ein Wechsel ab der Quartals-
zeitspanne beobachten. So nimmt
die Anwendung der rollierenden
Planung tendenziell ab. Insbeson-
dere auf Jahres- und Mehrjahres-

|

. 6%
keine Planung

A

9%

0,
weild nicht %6% ebene wird die Liquiditatsplanung
weniger rollierend fortgeschrieben.
Bl Planung bis zu festgelegtem Planungsendzeitpunkt Man plant stattdessen mehr zu
[ Rollierende Planung einem festgelegten Horizont.
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Fakten zur Studie
Bedeutung der Liquiditat in sédchsischen Unternehmen

Auspragung des Finanzcontrollings in Sachsen

= Disaggregierte Erstellung von

Bedeutung der Kapitalflussrechnung im Rahmen NEAEITEREE IR
_ ) » Kapitalflussrechnungen in der Planung
des Flnanzcontrolllngs = Kapitalflussrechnungen als Ist-Rechnungen

» Kapitalflussrechnungen in der Bonitatsbeurteilung
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Fast jedes vierte Unternehmen erstellt bereits eine Kapitalflussrechnung
oder sonstige Cash-Flow-Rechnung auf Geschaftssegmentebene

Erstellung von Kapitalfluss- und sonstiger Zahlungsstromrechnungen unterhalb der Erlauterungen

Gesamtunternehmensebene (N = 35)
= |n der wissenschaftlichen Literatur

_240/ werden vermehrt Kapitalflussrech-
0 .

Geschaftssegmentebene - nungen. als In.strur_nent des Finanz-

(bspw. Produktsparten) 5% controllings diskutiert.

12% = Sachsische Kapitalgesellschaften

erstellen bereits disaggregierte

-17% B ja Kapitalflussrechnungen fir untere

tiefere divisionale Ebene 71% [ nein Unternehmensbereiche. Es kann

11% [ ] weiR nicht angenommen werden, dass diese

Rechnungen der internen Informa-

tionsversorgung dienen, da sie
davon Unternehmen im Konzernverbund (N = 20) nicht publizitatspflichtig sind. Dies
stellt eine Abkehr vom traditio-
nellen Verstandnis der Kapital-
flussrechnung als Instrument der
externen Unternehmenspublizitat
dar. 24% der Unternehmen erstellt
eine solche Rechnung bereits auf
20% 20% 20% 20% 20% Ebene von Geschaftssegmenten.
Konzernunternehmen erstellen sie
0 bereits zu 80% fur ihre Tochterge-

sellschaften und zu 20% sogar un-
Tochtergesellschaftsebene Geschaftssegmentebene  tiefere divisionale Ebene terhalb der Geschaftssegmente.
(nur bei Konzern- (bspw. Produktsparten)
unternehmen) 23

80%

60% 60%
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Der Nutzen der Kapitalflussrechnung fir das Controlling wird auch von
Firmen positiv eingeschatzt, die sie bisher nicht disaggregiert verwenden

Kapitalflussrechnung als besseres Instrument zur Liquiditatssteuerung unterer Erlauterungen

Unternehmensebenen (N = 26)
= Die Frage richtete sich nur an

Unternehmen, die die vorherige
Frage nach der disaggregierten Er-
stellung von Kapitalflussrechnun-
gen mit Nein beantwortet haben.

= Die Ergebnisse zeigen, dass ins-
besondere Konzernunternehmen,
die komplexere Strukturen auch
hinsichtlich der Liquiditat zu steu-
ern haben, der Kapitalflussrech-
nung ein erhéhtes Potenzial far
das Finanzcontrolling zusprechen.

_ Ca. 43% der Respondenten, die
davon Unternehmen im Konzernverbund (N = 14) bisher keine Kapitalflussrechnung

auf unteren Unternehmensebenen
erstellen, sind dieser Ansicht.

= Anders ist diese Meinung bei den
wirtschaftlich eigenstéandigen Un-
ternehmen. Knapp 77% sind der
Ansicht, dass sich das Finanzcon-
Nein trolling durch disaggregierte Kapi-
talflussrechnungen nicht verbes-
sern lieBe (hier nicht dargestellt).
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Kapitalflussrechnungen kommen in der kurzfristigen Cash Flow-Planung
bisher vergleichsweise weniger zu Anwendung

Darstellungsform der Liquiditatsplanung nach der Planungshaufigkeit (N = 33) Erlauterungen

= Die Frage wurde mit Mehrfaf:h-
auswahl beantwortet. Daher sind
B Volistandige Kapitalflussrechnung Uberschneidungen maglich.
[ Partielle Kapitalflussrechnung = Partielle  Kapitalflussrechnungen
24% [] Gegeniiberstellung von Ein- und Auszahlungen bilden i. d. R. nicht alle Aktivitats-

formate ab. Vollstandige Kapital-
flussrechnungen enthalten alle drei
Aktivitatsformate (operativer, in-
vestiver und Finanzierungs-Cash
Flow) und werden mit Fondsaus-
gliederung aufgestellt.

= Die kurzfristige Liquiditatsplanung
dominiert bei den séachsischen Un-
ternehmen. Dabei werden jedoch
weniger haufig Plankapitalfluss-

73%
rechnungen erstellt. Fast drei Vier-
12% 30% tel der Unternehmen erstellt bis-

her auf Monatsbasis lediglich eine
12% 6%
° Gegenuberstellung von Ein- und
] 6% 18% 15% Auszahlungen.
12% 9% 9% 30 = Volistandige Kapitalflussrechnun-

gen kommen starker in der jahres-
monatlich  quartalsweise halbjahrlich jahrlich gar nicht weild nicht bezogenen Planung zum Einsatz.
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Der Nutzen der Erstellung von Plankapitalflussrechnungen wird im Ver-

haltnis zum Aufwand leicht positiv bewertet.

Einschéatzung des Nutzen-Aufwand-Verhaltnisses fur das Finanzcontrolling bei der
Liquiditatsplanung mittels Plankapitalflussrechnungen (N = 33)

Nutzen Ubersteigt

Aufwand deutlich keine Einschatzung

maglich

Nutzen Ubersteigt
Aufwand geringflgig LT/

Aufwand Ubersteigt
Nutzen deutlich

Aufwand Ubersteigt
Nutzen geringflgig

Aufwand und Nutzen
gleichen sich aus

davon Einschatzung des Aufwand-Nutzen-Verhaltnisses bei Unternehmen, die bereits
Plan-Kapitalflussrechnungen nutzen (N = 24)

Nutzen Ubersteigt

Aufwand deutlich keine Einschatzung

H mdoglich
w Aufwand Ubersteigt
Nutzen deutlich

Aufwand Ubersteigt
Nutzen geringfiigig

Nutzen Ubersteigt
Aufwand geringfugig ENLZ

25%

Aufwand und Nutzen
gleichen sich aus

Erlauterungen

Die Finanzverantwortlichen der
séchsischen Unternehmen sehen
ZU 27% einen positiven Nutzen
von Plankapitalflussrechnungen.
Jedoch konnten 27% dazu bislang
keine  Einschatzung abgeben.
Uberraschenderweise betrifft dies
auch Unternehmen, die bereits
Kapitalflussrechnungen in ihrer Li-
guiditatsplanung einsetzen (21%).
Von den Erstellern von Plankapi-
talflussrechnungen weisen 30%
dem Instrument ein positives Nut-
zen-Aufwand-Verhéltnis zu. 25%
sehen ein ausgeglichenes Verhalt-
nis, 26% befinden es negativ.

Wenngleich die positiven Einschat-
zungen leicht dominieren, so kann
festgestellt werden, dass sich eine
einheitliche Beurteilung zum Nut-
zen von Plankapitalflussrechnun-
gen fur das Finanzcontrolling
bislang noch nicht abzeichnet.
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Die meisten Unternehmen wissen noch nicht, ob sie ihre Finanzplanung
zukldnftig im Rahmen einer Kapitalflussrechnung durchfihren werden

Zukunftige Uberfuhrung der Liquiditatsplanung in die Struktur einer Kapitalfluss- Erlauterungen

rechnung (N = 22
9 ) = Die Frage richtete sich nur an

Nutzen Ubersteigt Unternehmen, die ihre Liquidi-
Nutzen tibersteigt AuTvegd deutich tatsplanun t;islan nicht in ?:orm
bislang unklar Aufwand geringfiigig i p g _g
einer Plankapitalflussrechnung
keine Einschatzung moglich darstellen.

Nutzen und Aufwand im

lichen Verhaltn = An der Frage nahmen jedoch
gleichen vernaltnis

auch Unternehmen teil, die bereits
fur einzelne Berichtsperioden Plan-
kapitalflussrechnungen erstellten,
fur andere jedoch nicht. Daher gibt
es Uberschneidungen der Teil-
nehmer mit der Frage auf S. 25.

Aufwand ubersteigt

Nutzen geringfiigig Aufwand Ubersteigt Nutzen deutlich

= Die uneinheitliche Meinung in der

Einschatzung des Nutzens der

Aufwand iibersteigt Kapitalflussrechnung als Pla-
33% Nutzen geringfigig nungsinstrument zeigt sich auch in
der Frage der weiteren Einflhrung.
73% der Teilnehmer haben sich
30 bislang nicht dafir oder dagegen

Nutzen und Aufwand entschieden. Bei diesen zeigt sich
im gleichen Verhltnis dann auch ein sehr diversifiziertes

Bild der Nutzeneinschétzung.

Nein Nutzen iibersteigt
Aufwand geringfligig

Nutzen und Aufwand
im gleichen Verhéltnis

Aufwand Ubersteigt
Nutzen deutlich
33%

33%

Aufwand Ubersteigt
Nutzen geringfiigig 27
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Kapitalflussrechnungen werden im sachsischen Finanzcontrolling bis-
lang starker vergangenheitsorientiert als zukunftsorientiert verwendet

Unterjahrige Erstellung von Ist-Kapitalflussrechnungen fiir Controllingzwecke (N = 33) Erlauterungen

Monat

Quartal

Halbjahr

keine unterjahrige Erstellung

weild nicht

48%

24%

9%

30%

6%

Partielle oder vollstandige Ist-Kapitalflussrechnungen als Standardberichte des laufenden

Berichtswesens (N = 33)

Ja, ist bereits der Fal

weild nicht
3%

Nein, ist weder geplant
noch aktuell umgesetzt

| 58%

Ja, ist in Planung

= Die Frage konnte mit Mehrfach-

auswahl beantwortet werden.

Im Vergleich zur Planung von
Cash Flows, bei der sich die
Kapitalflussrechnung insbesondere
auf der kurzfristigen Ebene als Pla-
nungs- und Darstellungsinstrument
noch nicht mehrheitlich verbreitet
hat, zeigt sich bezuglich der Ist-
Erfassung von Cash Flows in
Kapitalflussrechnungen ein weiter
fortgeschrittenes Bild. Fast die
Halfte der Respondenten erstellt
demnach monatsbezogene Kapi-
talflussrechnungen mit Ist-Daten.

Zudem scheint sich die Ist-Kapital-
flussrechnung als Berichtsformat
im internen Cash Flow-Reporting
zu etablieren. 58% der Unterneh-
men verwenden sie bereits als
Standardbericht im Rahmen ihres
laufenden Berichtswesens, weitere
15% haben dies geplant.
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Der Nutzen der Erstellung von Ist-Kapitalflussrechnungen wird im Ver-
haltnis zum Aufwand ebenfalls mehrheitlich positiv bewertet.

Einschatzung des Nutzens einer differenzierten Cash Flow-Abbildung in Kapitalfluss-

rechnungen im Verhaltnis zum Aufwand der Erstellung (N = 33)

Nutzen Ubersteigt

Aufwand deutlich keine Einschéatzung

moglich

Nutzen tbersteigt

Aufwand geringflgig MEL q

21%

Aufwand Ubersteigt
Nutzen deutlich

Nutzen und Aufwand stehen
im gleichen Verhaltnis

Aufwand ubersteigt
Nutzen geringfiigig

davon Einschatzung des Verhéltnisses bei Unternehmen, die ihre Ist-Cash Flows
bereits unterjahrig in Kapitalflussrechnungen erfassen (N = 21)

Nutzen Ubersteigt

Aufwand deutlich keine Einschatzung

moglich

Nutzen Ubersteigt
Aufwand geringfuigig (&4

3%/ Aufwand Ubersteigt
10%/" Nutzen deutlich
Aufwand Ubersteigt
Nutzen und Aufwand stehen Nutzen geringflgig

im gleichen Verhaltnis

Erlauterungen

Die Finanzverantwortlichen der
sachsischen Unternehmen sehen
zu 30% einen positiven Nutzen
von |Ist-Kapitalflussrechnungen im
Rahmen der Abbildung der
tatsachlich erfolgten Cash Flow-
Generierung.

Die tatsachlichen Anwender unter-
jahriger Ist-Kapitalflussrechnungen
bewerten den Nutzen mit 39%
Uberwiegend positiv. Allerdings
konnten auch 29%  dieser
Unternehmen keine Einschatzung
zu dieser Frage abgeben.

Unter den tatsachlichen Anwen-
dern geben merklich weniger
Respondenten an, dass der
Aufwand den Nutzen Uubersteigt.
Jedoch sind auch 5% der Ansicht,
dass der Erstellungsaufwand den
Nutzen der unterjahrigen Cash
Flow-Abbildung in Kapitalfluss-
rechnungen deutlich tGbersteigt.
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Knapp 7 von 10 Unternehmen weisen dem Aussagehehalt von Kapital-
flussrechnungen einen hohen Einfluss auf ihre Bonitatsbeurteilung zu

Einschéatzung des Aussagegehaltes von Kapitalflussrechnungen fur Bonitats-
beurteilungen (N = 33) 48%

Erlauterungen

= Zunehmend werden Kapitalfluss-

rechnungen auch im Zusammen-

hang mit Bonitatsbeurteilungen

von Unternehmen durch Banken

21% diskutiert. Dabei kann es sich um

15% vergangenheitsbezogene Ist-Rech-

nungen, insbhesondere aber um

6% ienti -

3% 3% 0 zukunftsorientierte Plgnungsrech

| | | | nungen handeln. Kreditgeber wol-

L . . . ) len letztlich wissen, wie sich die

kein Einfluss geringer mittlerer hoher Einfluss  sehr hoher keine Liquiditatslage inrer Kunden in
Einfluss Einfluss Einfluss Einschatzung q 9

moglich Zukunft abzeichnet.
= Entsprechend wird dies von den
sachsischen Unternehmen bewer-
tet. 69% der Befragten schatzen
den Einfluss von Kapitalflussrech-
nungen auf ihre Bonitatsbeurtei-

lung als hoch oder sehr hoch ein.

Hinweis von Banken auf eine zukunftig verstarkte Einschatzung der Bonitéat auf der
Grundlage von Kapitalflussrechnungen (N = 32)

Ja

weild nicht

= Allerdings geben lediglich 13% an,
bereits von Banken auf verstarkte
Relevanz von Kapitalflussrechnun-
gen fur Bonitatsbeurteilungen auf-
merksam gemacht worden zu sein.

30
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Kapitalflussrechnungen werden zunehmend im Zuge von Kreditbeantra-

gungen erstellt und bei Banken eingereicht

Freiwillige und ausschliel3liche Erstellung von Kapitalflussrechnungen fur eine Kredit-

beantragung (N = 32) weiR nicht

ja

nein
Verpflichtung zur Erstellung und Einreichung von Kapitalflussrechnungen durch Banken
im Zuge einer Kreditbeantragung in den letzten 10 Jahren (N = 32)

mehr als 5 Mal
4-5 Mal

2-3 Mal L
weild nicht

1 Mal
3%

gar nicht

Erlauterungen

= Die Einschatzung der Unterneh-

men bezuglich Einflusses der
Kapitalflussrechnung auf die Boni-
tatsbeurteilung zeigt sich auch in
der praktischen Umsetzung. 47%
der antwortenden Betriebe hat be-
reits auf freiwilliger Basis und aus-
schlieBlich fur eine Kreditbeantra-
gung eine (Plan-)Kapitalflussrech-
nung erstellt und den Unterlagen
zur Bonitatsprufung beigeflgt.

Etwa ein Drittel der Respondenten
wurde wissentlich in den vergan-
genen 10 Jahren mindestens ein-
mal von Banken dazu verpflichtet,
im Zuge einer Kreditbeantragung
eine  (Plan-)Kapitalflussrechnung
zu erstellen und einzureichen.

Vor diesem Hintergrund scheint
der Kapitalflussrechnung auch in
der Praxis eine erhdhte Bedeutung
im Rahmen der Bonitatsbeur-
teilung zuzukommen.
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