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ZUSAMMENFASSUNG

In diesem Beitrag wird ein theoreti-
scher Bezugsrahmen zum Financial
Supply Chain Management erarbeitet.
Es wird gezeigt, dass im Umfeld von Ba-
sel Il, dem Gesetz zur Kontrolle und
Transparenz (KonTraG), den internatio-
nalen Rechnungslegungsvorschriften
sowie den damit im Zusammenhang
stehenden Bewertungen und Kapital-
flussrechnungen die Notwendigkeit
flirein Management der Financial Sup-
ply Chain gegeben ist. Dabei erfahren
im Zuge der Weiterentwicklung des
Supply Chain Managements die Insti-
tutionen aus der Finanzdienstleis-
tungsbranche,die Unternehmensfunk-
tionen Investition, Finanzierung und
Rechnungswesen sowie die
finanzwirtschaftlichen Strom- und Be-
standsgroflen eine neue Bedeutung.
Mittels einer funktionalen,
institutionalen  sowie  finanzwirt-
schaftlichen Sichtweise werden die re-
levanten Schnittstellen zwischen den
einzelnen Akteuren und Funktionen
der Finanz- und Logistikwelt aufge-
deckt. Mit der Kenntnis dieser Schnitt-
stellen und Interdependenzen eroffnen
sich den Unternehmen in der Financial
Supply Chain neue Mdglichkeiten, den
Shareholder Value zu steigern, das Net-
toumlaufvermoégen zu senken sowie
neue Formen der Kapitalverwendung
und des Kapitelbedarfs zu nutzen. Diese
praxisrelevanten Aspekte wurden im
Zeitraum 2002 bis 2003 in einem Ar-
beitskreis der Bundesvereinigung Lo-
gistik eV.

ABSTRACT

Atheoretical reference framework regarding the Financial Supply Chain Ma-
nagement has been developed in this article. It is shown that the necessity
for a management of the Financial Supply Chain is given, in the context of
Basel II, the law of control and transparency (KonTraG), the international ac-
counting standards as well as the related evaluations and cash flow state-
ments. Thereby the institutions of the financial service industry, the corpo-
rate functions investment, finance, and accounting experience a new rele-
vance in the course of the advancement of the Supply Chain Management.
Additionally the cash flow- and asset measures have to be analysed in a new
perspective in the Financial Supply Chain. By means of a functional, institu-
tional and cash flow perspective the relevant interfaces between the single
actors and the functions of finance and logistics are detected. With the ack-
nowledgement of the interfaces and the interdependencies new possibili-
ties are provided for the corporations in the Financial Supply Chain toenhan-
ce the shareholder value, to decrease the working capital and to utilise new
ways for capital appropriation and capital demand. The practically relevant
aspects were researched in the timeframe from 2002 till 2003 by a research
group of the Bundesvereinigung Logistik eV. (BVL).
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1.
AUSGANGSITUATION

Nachdem die Integration der Material-
und Informationsstrome in der For-
schungseitlangemdiskutiertundauch
in der unternehmerischen Praxis um-
gesetzt wird, tritt nunin Forschung und
Praxis die Integration sowie das Ma-
nagement finanzieller Mittel in den
Vordergrund der Supply Chain Ma-
nagement-Diskussion. Dabei erfahren
im Zuge der Weiterentwicklungdes Sup-
ply Chain Managements—die ganzheit-
liche Flussbetrachtung von Gltern/
Waren, Informationen, Finanzmitteln
undRechten tberalle Wertschopfungs-
stufen—die Institutionen aus der Finanz-
dienstleistungsbranche, die Unter-
nehmensfunktionen Investition, Finan-
zierung und Rechnungswesen sowie
die finanzwirtschaftlichen Strom- und
Bestandsgrofen eine neue Bedeutung.
Im Sinne einer Gesamtoptimierung der
Prozesse ergeben sich neue Herausfor-
derungen sowie Wert- und Leistungs-
steigerungspotenziale fir die Akteure
der Supply Chain und damit neue Ge-
schaftsfelder fir Banken, Finanz- und
Logistikdienstleister. Im Zentrum des
Interesses steht dabei die Untersu-
chung des Themenkomplexes ,Fluss fi-
nanzieller Mittel in der Supply Chain®.
Dieser Fluss ist das Bindeglied von pro-
zessualen und finanzwirtschaftlichen
(Dienst-)Leistungen sowie konstituti-
ves Element der so genannten Financi-
al Supply Chain. Ziel ist es,durch das Fi-
nancial Supply Chain Management
den Unternehmenswert der einzelnen
Supply Chain-Akteure und damit die
Wettbewerbsfahigkeit der Supply Chain
als Ganzes zu steigern.

Bei der Realisierung dieser Ziele riicken
insbesondere die interfunktionalen
Aufgaben zwischen Finanzen und Lo-
gistik in den Vordergrund der Betrach-
tung. Interfunktional bedeutet dabei
nicht nur die gleichzeitige Betrachtung
von guter-, waren- und informations-
flussorientierten Funktionen, z.B. Be-
schaffung, Produktion und Distribu-
tion, sondern auch von finanzmittel-
flussorientierten Funktionen, z.B. Rech-
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nungswesen, Investition und Finanzie-
rung. So ist beispielsweise bei einer In-
vestitionsentscheidung in der Logistik
zur Verbesserung des Lieferservices de-
ren Wertsteigerungseffekte fir das
Unternehmen in einer Kapitalfluss-
rechnung oder Discounted Cash Flow-
Rechnung nachzuweisen. Als ein wei-
teres Beispiel lasst sich die Bewertung
der logistischen Leistungsfahigkeit und
der Bestande in der Logistik wahrend
eines Ratings fir die Kreditvergabe
auffuhren.

Bereits diese Aufgaben — die sich fur
Unternehmen im Umfeld von Basel I,
dem Gesetz zur Kontrolle und Transpa-
renz (KonTraG), den internationalen
Rechnungslegungsvorschriften (insbe-
sondere US-Gaap und IAS) sowie den
damit im Zusammenhang stehenden
Bewertungen und Kapitalflussrech-
nungen aktuell stellen — zeigen, dass
die Notwendigkeit fiir ein Financial
Supply Chain Management gegeben
ist. Der vorliegende Beitrag soll mit der
Charakterisierung der Financial Supply
Chain ein Verstandnis tber Interdepen-
denzen von Finanzen und Logistik
schaffen und mit der Beschreibung der
Aufgabenbereiche des Financial Supply
Chain Managements Potenziale fir die
unternehmerische Praxis aufzeigen.

2.
CHARAKTERISIERUNG
DER FINANCIAL
SUPPLY CHAIN

2.1

Fluss finanzieller Mittel als Schnitt-
stelle von Finanz- und Logistikwelt
Der Fluss finanzieller Mittel bildet die
Schnittstelle zwischen der Finanz- und
Logistikwelt und bildet den Ausgangs-
punkt zur Charakterisierung der Finan-
cial Supply Chain. Da bis heute in der
einschlagigen Literatur noch keine De-
finition zum Fluss finanzieller Mittel in
der Supply Chain zu finden ist,soll eran
dieser Stelle charakterisiert werden.
Der Fluss finanzieller Mittel in der Sup-
ply Chain:

- resultiert vor allem aus den Akti-
vitdten des Leistungs- (insbeson-
dere Logistik) sowie des Finanzbe-
reichs (insbesondere Finanzierung
und Investition) und bildet sich im
Rechnungswesen ab;

« kann von den Akteuren der Finanz-
und Logistikwelt beeinflusst werden;

« betrifft alle monetaren Bestandsgro-
Ben (in der Bilanz) und StromgroRen
(in der Gewinn- und Verlustrechnung)
innerhalb einer Supply Chain sowie
ihre buchungsmaRigen Aquivalente;

« beinhaltet die Komponenten Infor-
mation, Risiko, Transaktion von Wer-
ten und Kapitaleinsatz.

Die Untersuchungsbereiche in der Fi-
nanz- und Logistikwelt sind sowohl
unternehmensintern wie auch unter-
nehmensibergreifend zu betrachten.
Dabei sollen unter einer unterneh-
mensinternen Finanz- und Logistikwelt
die jeweiligen Funktionsbereiche mit
ihren Aufgaben und organisatorischen
Stellen verstanden werden. Im Gegen-
satz dazu zahlen logistische Dienstleis-
ter zur unternehmensibergreifenden
Logistikwelt und entsprechend Finanz-
dienstleister und Investoren bzw. Kapi-
talgeber zur unternehmensubergrei-
fenden Finanzwelt.

2.2

Sichtweisen auf die

Financial Supply Chain

In diesem Kapitel wird die Financial
Supply Chain aus folgenden Sichtwei-
sen charakterisiert: die institutionale,
funktionale und finanzwirtschaftliche
Sichtweise. Die Trennung von institutio-
naler und funktionaler Sichtweise ist
zweckmalig,dadie letztere den Gegen-
stand - also die im Rahmen der Financi-
al Supply Chain anfallenden Aufgaben —
kennzeichnet. Diese bilden wiederum
die Elemente fir die institutionale Um-
setzung, determinieren diese aber nicht
und mussen daher unabhangig von der
organisatorischen Gestaltung heraus-
gearbeitet werden. Die finanzwirt-
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schaftliche Sichtweise soll schlieRlich
die im Rahmen dieser Arbeit relevanten
spezifischnen Aspekte des Finanzbe-
reichs aufzeigen. Die verwendeten Ar-
gumentationen in den einzelnen Sicht-
weisen sind dabei nicht unabhdngig
voneinander zu sehen, sondern charak-
terisieren den Untersuchungsbereich.

2.2.1

Funktionale Sichtweise
Ausgangspunkt fur die funktionale
Sichtweise auf die Financial Supply
Chain ist die Logistik mit ihren Schnitt-
stellen und Interdependenzen zu Be-
schaffung/Einkauf, Produktion sowie
Distribution/Marketing (Leistungsbe-
reich eines Unternehmens), wie es im
Supply Chain Management verstanden
wird. Zusammen mit den Funktionen
der Finanzierung, der Investition und
dem Rechnungswesen sind sie Gegen-
stand der funktionalen Sichtweise.

Supply Chain Management

Der Begriff Supply Chain' kann beschrie-
ben werden, als die Verbindungskette
zwischen Herstellern, deren Zulieferer,
GroR- und Einzelhandel als Absatzmitt-
ler,zwischengeschalteten Logistikunter-
nehmen sowie dem Endabnehmer.2 Das
Supply Chain Management basiert auf
dem  Grundgedanken der  Fluss-
orientierung (Pfohl (2004), S. 325). Dabei
werden Uber Guter/Waren und logisti-
sche Informationen als Objekte hinaus
auch akquisitorische Informationen,
Rechte und Finanzmittel in die Betrach-
tung mit einbezogen, wie sie in Abbil-
dung 1graphisch dargestellt sind.

Wird der Begriff Supply Chain gegenu-
ber dem Begriff der,klassischen” Logis-
tikkette verwendet, so wird davon aus-
gegangen, dass bei letzterer die einzel-
nen Teilnehmer nach einzelwirtschaft-
lichen Entscheidungskalkilen aus ihrer
isolierten Sicht handeln, wahrend bei
derSupply Chain eine ganzheitliche Be-
trachtung der Verbindungskette vorge-
nommen wird, d.h., die Entscheidun-
gen der einzelnen Partner in der Kette
sind auf eine Abstimmung der Giter-,
Informations-, Rechte- und Finanzmit-
telflisse aller Beteiligten ausgerichtet.
Damit erfordert dieses Supply Chain
Management-Verstandnis in besonde-
rem MaRe die Beriicksichtigung von
Schnittstellen, sowie ein hohes Maf an
Kooperation Uber Funktionsbereichs-
und Unternehmensgrenzen hinweg
(Pfohl (2004),S.326). Fiir das Unterneh-
mensumfeld und die Unternehmens-
struktur bedeutet dies eine Abkehr von
der bisherigen, vorwiegend auf die lo-
gistischen Kern- und Unterstitzungs-
prozesse und nach innen gerichteten
Betrachtungsweise (Pfohl (2004), S. 8).
Im Mittelpunkt stehen nicht nur Kos-
ten-, Zeit- und Qualitatsziele3 der ges-
amten Supply Chain gemessen am
Nutzen fir den Endkunden, sondern
auch Wertsteigerungsziele fir das ein-
zelne Unternehmen und die gesamte
Supply Chain. Diese veranderte Denk-
weise erfordert auch eine Neudefini-
tion der Schnittstellen zwischen Finan-
zen und Logistik sowie der zugehdrigen
Aufgaben und Anforderungen. Damit
sind ebenfalls die Kern- und Randauf-
gaben des Logistikmanagers neu zu
Uberdenken.

Finanzwirtschaft

Die betrieblichen Leistungsprozesse, zu
denen auch die logistischen Prozesse
zahlen, konnen nur dann ablaufen,
wenn einem Unternehmen ausrei-
chend finanzielle Mittel zur Verfligung
stehen. So benotigt beispielsweise ein
Industrieunternehmen finanzielle
Mittel, um Inputglter (wie z.B.Rohstof-
fe, Maschinen, Gebaude) zu beschaffen
und sie mit menschlicher Arbeitskraft
in Outputglter umzuwandeln. Die ein-
gesetzten finanziellen Mittel sind
durch den Absatz der erstellten Leis-
tungen Uber die Markte wieder zurtick-
zugewinnen  (Thommen/Achleitner
(2003), S. 39f). Es stehen sich somit der
Logistikbereich, als Teil des leistungs-
wirtschaftlichen Bereichs, und der fi-
nanzwirtschaftliche Bereich eines
Unternehmens gegenliber4 Diese Be-
reiche sind jedoch nichtisoliert vonein-
ander zu betrachten, sondern beein-
flussen sich Uber Wechselwirkungen
und kénnen sich gegenseitig begren-
zen. Zur Beurteilung, Aufrechterhal-
tung und Steigerung der finanzwirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit eines
Unternehmens sowie einzelner Teilbe-
reiche ist es erforderlich, samtliche Ein-
und Auszahlungen zu erfassen und zu
steuern, welche durch die Unterneh-
mensfunktionen im Finanz- sowie im
Leistungsbereich ausgelost werden.
Abgeleitet aus diesem Zweck lassen
sich die Hauptaufgaben des Finanzbe-
reichs eines Unternehmens mit den
drei Begriffen Finanzmittelverwen-
dung, -herkunft und -erfassung cha-
rakterisieren (Eisele (1999), S.1ff). Dem-
gegeniber stehen mit Investition, Fi-
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Abb. 1: Objektfliisse im Supply Chain Management (Quelle: Pfohl (2000), S. 6).
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nanzierung und Rechnungswesen die
Funktionen, welche ein Unternehmen
dazu befdhigen, diese Aufgaben wahr-
zunehmen (Pfohl/Elbert/Hofmann(2003a),
S.off).

2.2.2

Institutionale Sichtweise

Die Frage nach den Handlungstragern
fuhrt zu den Akteuren in der Financial
Supply Chain. Dies sind neben den Liefe-
ranten, den Lieferanten der Lieferanten,
den logistischen Dienstleistern und den
Kunden sowie den Kunden der Kunden
der traditionellen Supply Chain, insbe-
sondere diejenigen Institutionen, die Fi-
nanzierungs- und Investitions(dienst)-
leistungen anbieten. Diese konnen so-
wohl innerhalb des eigenen Unterneh-
mens, z.B. Finanzabteilung, als auch
aullerhalb, z.B.Banken, Finanzdienstleis-
ter und Investoren angeordnet sein. Die
Betrachtung der Akteure in der Financi-
al Supply Chain fiihrt zur institutionalen
Sichtweise. In dieser lassen sich Finanz-
und Logistikwelten in (mikroinstitutio-
nal) und zwischen (makroinstitutional)
Unternehmen definieren. Dies fihrt zur
Unterscheidung zwischen makro- und
mikroinstitutionalen Akteuren.

Makroinstitutionale Akteure

Bezogen auf die Financial Supply Chain
lassen sich ein traditioneller und ein er-
weiterter Kreis von Akteuren identifizie-
ren. Zum traditionellen Kreis zahlen be-
schaffungsseitig Lieferanten bzw. Zulie-
ferer, Industrie- bzw. Handelsunterneh-
men sowie logistische Dienstleister. Die-
ser Akteurskreis wird im Rahmen der
vorliegenden Thematik der Financial
Supply Chain auf spezialisierte Finanz-
dienstleister, Banken und Investoren
ausgeweitet.5 Als spezialisierte Finanz-
dienstleister sind insbesondere Leasing-
gesellschaften, Versicherungen, M&A-
Beratungen und Rating-Agenturen zu
nennen. Bei den Banken sind beispiels-
weise aufzuflihren: GroBbanken, Direkt-
banken, Landesbanken, Investmentban-
ken und Sparkassen. Die Gruppe der In-
vestoren umfasst u.a.: Venture Capital-
Gesellschaften, 6ffentlich-rechtliche Kredit-
geber (z.B. Kreditanstalt fir Wiederauf-
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bau), institutionelle Anleger, Privatinves-
toren und Fonds (Bitz (1995), S.12f).

Als Akteure im Finanzbereich konnen
aber auch solche Institutionen bezeich-
net werden, deren Geschaftstatigkeit
darauf gerichtet ist, den unmittelbaren
Abschluss von Finanzkontrakten zwischen
(origindren und/oder intermedidren) Ka-
pitalgebern und -nehmern herbeizufiih-
ren oder erst zu ermoglichen, ohne je-
doch selbst als Partner eines solchen Ver-
trages aufzutreten.6 Daher sind auch Ra-
ting-Agenturen und M&A-Beratungen
Akteure der Financial Supply Chain.

Als Investoren lassen sich prinzipiell die
offentliche Hand und die privatwirt-
schaftlichen Tragerschaften unterschei-
den. Zu den staatlichen Initiativen zah-
len Eigenkapitalférderungen des Bun-
des und der Lander (BMWi (1995), S. 3).
Die privatwirtschaftlichen Initiativen zur
Kapitalbeteiligung kénnen von unter-
schiedlichen Investorengruppen, z.B.
Kreditinstituten, Versicherungen, Indus-
trieunternehmen, Privatpersonen, ausge-
hen. Dabei lassen sich Sachmittel-Inve-
storen, z.B. Logistik-Immobilien- oder
Mobilien-Investoren, und Finanzmittel-
Investoren, z.B. Venture Capital-Gesell-
schaften, differenzieren. Die Investoren
kénnen als selbstandige Beteiligungsge-
sellschaften in Erscheinung treten oder
als Tochtergesellschaft in eine uberge-
ordnete Konzernstruktur eingebunden
sein,in der sie ausschliefSlich das von der
Muttergesellschaft bereitgestellte Kapi-
tal verwalten. Eine besondere Form der
Kapitalbereitstellung bieten so genann-
te Venture Capital-Gesellschaften. Als
Venture Capital-Geber werden Unter-
nehmen verstanden, deren ausschlief3-
licher Geschaftszweck in der Vergabe
von Eigenkapital besteht. Sie sind am
deutschen Venture Capital-Markt in
Form von Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaften, Venture Capital-Gesell-
schaften und mittelstandischen Beteili-
gungsgesellschaften vertreten (Schroder

(1992), S.19; Wupperfeld (1994), S.36).

Mikroinstitutionale Akteure
Unternehmensintern konnen die erfas-
sten makroinstitutionalen Akteure der

Financial Supply Chain unterschiedliche
Aufbau- sowie Ablauforganisationen
und damit eine unterschiedliche Orga-
nisation des leistungs- und finanzwirt-
schaftlichen Systems aufweisen. Die re-
levanten mikroinstitutionalen Akteure
im Leistungs- und Finanzbereich finden
sich also in verschiedenen organisatori-
schen Einheiten wieder. Die Ausgestal-
tung dieser Einheiten erfolgt unterneh-
mensspezifisch. Dadurch sind nicht nur
die Schnittstellen innerhalb der ver-
schiedenen Organisationen sehr unter-
schiedlich, auch die Schnittstellen nach
auBen konnen variieren. Unabhdngig
von der organisatorischen Verankerung
zahlen zu den mikroinstitutionalen Ak-
teuren im gangigen Supply Chain-Ver-
standnis die Abteilungen des Leistungs-
bereichs, z.B.die Logistikabteilung. Diese
werden im Verstandnis der Financial
Supply Chain um die Abteilungen des Fi-
nanz- und Rechnungswesens erweitert.
Im Vordergrund der Betrachtung der
mikroinstitutionalen Akteure stehen
insbesondere  Schnittstellenprobleme
und damit Probleme der Aufgaben- und
Kompetenzverteilung (Pfohl (2004), S.
250ff). Hierbei ist zu klaren, welche Ein-
flussgroRen und welche Gestaltungs-
punkte fir eine intra-organisatorische
Verselbstandigung dieses speziellen
Aufgabenbereichs maligebend sind. Es
ist zu untersuchen, inwieweit die im
Rahmen der Financial Supply Chain an-
fallenden Aufgaben auf spezifische —
vorhandene oder neu zu schaffende -
Stellen Ubertragen oder aber von ande-
ren Stellen auf den verschiedenen Hier-
archieebenen und in den unterschied-
lichen Funktionsbereichen wahrgenom-
men werden sollen. Der so genannte
Supply Chain Manager? konnte diese
Aufgaben ubernehmen. Dabei ist unter-
nehmensspezifisch dessen Kompetenz-
bereich mit Entscheidungs- und Wei-
sungsrechten zu definieren sowie seine
Verankerung in der Organisationshier-
archie vorzunehmen.

2.2.3.

Finanzwirtschaftliche Sichtweise
Die finanzwirtschaftliche Sichtweise
[dsst sich in einen strom- und be-
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standsgrollenorientierten Teil aufspal-
ten, welche im Folgenden beschrieben
werden.

StromgréRenorientierter Teil

In der finanzwirtschaftlichen Sicht-
weise spiegeln sich die guterwirt-
schaftlichen Leistungsprozesse einer
Supply Chain im Fluss finanzieller
Mittel wider. In Folge beschaffungs-
und distributionsseitiger Verknupfun-
gen eines Unternehmens in einer Sup-
ply Chain fallen einerseits Ausgaben
flreingesetzte Inputfaktoren an,ande-
rerseits flieBen dem Akteur in der Sup-
ply Chain durch den Absatz seiner Pro-
dukte und Dienstleistungen wiederum
Einnahmen zu. Weiterhin existieren Fi-
nanzbewegungen, die sich aus Kredit-
und Kapitalbeziehungen zwischen
dem Unternehmen einer Supply Chain
und dessen spezifischen Geld- und Ka-
pitalmarkten bzw. Eigentlimern und
Glaubigern ergeben.® Der Fluss finan-
zieller Mittel im Unternehmen und in
der Supply Chain lasst sich zudem nach
dem Zentralbegriff der Finanzwirt-
schaft — Kapital9 — systematisch glie-
dern. Dabei konnen kapitalbindende
Strome, kapitalfreisetzende Strome, ka-
pitalzufiihrende Strome und kapita-
lentziehende Strome unterschieden
werden.'©

BestandsgréRenorientierter Teil

Das Aquivalent des betrieblichen Kapi-
tals ist das Vermogen. Es zeigt an, in
welchen konkreten Formen das Kapital
in dem Unternehmen Verwendung ge-
funden hat. Danach kénnen Anlage-
und Umlaufvermogen, betriebsnot-
wendiges und neutrales Vermogen,
Sach- und Geldvermogen sowie freies
und gebundenes Vermogen unter-
schieden werden. Anlagevermogen ei-
nes Unternehmens in einer Supply
Chain ist z.B. eine Lagerhalle. Diese
kann gleichzeitig auch zum Sachver-
mogen zugerechnet werden. Zum Um-
laufvermogen gehort in einer Supply
Chain die Summe aller Guter/Waren
der Akteure in der Supply Chain. Die Be-
standsgrollen finden ihren rechneri-
schen Niederschlag in der Bilanz, in der
das Kapital als Summe aller Verpflich-

tungen des Unternehmens gegenuber
Eigentimer und Glaubigern auf der
Passivseite und das Vermogen als Sum-
me aller im Betrieb eingesetzten Wirt-
schaftsgiter und finanzieller Mittel
auf der Aktivseite erscheint. Wahrend
die Passivseite die Herkunft der finan-
ziellen Mittel zeigt (Kapitalbereich),
gibt die Aktivseite dartiber Auskunft,in
welcher konkreten Form diese Mittel
angelegt worden sind (Investitions-
und Zahlungsbereich). Und umge-
kehrt, jeder auf der Passivseite stehen-
de Anspruch eines Gesellschafters oder
Glaubigers gegen das Unternehmen
wird durch die auf der Aktivseite ausge-
wiesenen Vermogenswerte gedeckt.
Die Bilanz ist somit eine statische Be-
trachtung der Vermogenswerte eines
Unternehmens zu einem bestimmten
Zeitpunkt.

Zusammenhang zwischen Strom-
und BestandsgrofRen

Aus finanzwirtschaftlicher Sicht be-
steht zwischen Strom- und Bestands-
grollen ein transformatorischer Zu-
sammenhang. Stromgrofen, also Zah-
lungs- und Leistungsvorgange, die sich
innerhalb einer bestimmten Periode
ereignen, flihren zu einer Veranderung
von BestandsgroRen. Positive Strom-
grolen (Einzahlungen, Einnahmen, Er-
trage) rufen eine Bestandserhohung,
negative Stromgroen (Auszahlungen,
Ausgaben, Aufwinde) eine Bestands-
verminderung hervor. Dabei bewirkt je-
des Begriffspaar die Veranderung eines
anders definierten Bestandes.
Weiterhin kdnnen verschiedene Rech-
nungsarten in einem gangigen und er-
weiterten Supply Chain-Verstandnis
unterschieden werden. Diese Differen-
zierung ist in der Supply Chain von Be-
deutung, wenn beispielsweise von
Unternehmen gemeinsame Investitio-
nen in Lagerhallen getatigt werden.
Neben der Frage wer (der Produzent,
der logistische Dienstleister, der Liefe-
rant oder/und ein Investor) die Investi-
tion tatigt und damit Zahlungsstrome
auslost, muss geklart werden, in wel-
cher Bilanz die Lagerhalle in diesem
Beispiel aufgefiihrt wird. Ahnliche Fra-
gen stellen sich bei der Finanzierung

des laufenden Betriebs der Lagerhalle.
Dabei ist insbesondere Uber die Vertei-
lung der entstehenden Kosten und Er-
|6se zu entscheiden. Weitere Fragestel-
lungen werden aufgeworfen, wenn ein
Kooperationspartner beschliel3t, die
Zusammenarbeit zu beenden. An die-
sem Beispiel wird deutlich, dass im
gangigem Supply Chain-Verstandnis
unter die finanzwirtschaftliche Sicht-
weise vor allem Prozesskosten, De-
ckungsbeitrage sowie das Anlage- und
Umlaufvermogen fallen. Diese bilden
im Wesentlichen die Bestands- und
StromgroRen des Leistungsbereichs ab.
Durch den Einbezug von Investition
und Finanzierung—im funktionalen so-
wie institutionalen Sinne — dehnt sich
die Betrachtung im erweiterten Supply
Chain-Verstandnis auf Bestands- und
StromgroRen wie beispielsweise Kapi-
talkosten, Cash Flows und risikoada-
quate Renditen aus.

Letztendlich lassen sich Investitionen
bestands- und stromgréBenorientiert
definieren. Nach der bestandsgroRen-
orientierten Betrachtungsweise ver-
steht man unter dem Begriff Investi-
tion einen Zugang zum Bestand des
Geld- und Sachvermégens eines Unter-
nehmens — unabhangig davon, ob ein
Zahlungsvorgang stattfindet (vermo-
gensbestimmende Definition). Hierbei
wird also auf die Umwandlung von Ka-
pital in Vermogen abgestellt. Eine In-
vestition entspricht einer Kapitalbin-
dung in Bestdnden (Anlage- bzw. Um-
laufvermogen); eine Kapitalfreisetzung
wird hierbei als eine Desinvestition be-
zeichnet.Im Gegensatz dazu sind unter
der stromgroRenorientierten Begriffs-
bestimmung einer Investition Ausga-
ben finanzieller Mittel fiir Vermogens-
bestande zu verstehen. Hierbei stehen
Zahlungsstrome im Vordergrund — un-
abhangig davon, ob es zu Veranderun-
gen von Vermogensbestanden kommt
(zahlungsstrombestimmende Defini-
tion). Demnach gilt: Eine Investition ist
ein Zahlungsstrom, der mit einer Aus-
zahlung beginnt und spatere Einzah-
lungen bzw. Auszahlungen erwarten
lasst (Schafer (2002), 5.16).
Entsprechend l3sst sich auch eine be-
stands- und stromgroRenorientierte
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Definition von Finanzierung formulie-
ren. Die bestandsorientierte Definition
versteht Finanzierung als einen Zu-
gang zum Kapital, unabhangig ob da-
mit ein Zahlungsvorgang verbunden
ist oder nicht. Bilanziell wirkt sich dies
auf der Passivseite aus und erfasst Fi-
nanzierung als Mittelherkunft (Quelle
des Vermogens). Dagegen ist in der
stromorientierten Begriffsbestim-
mung Finanzierung durch Zahlungs-
strome gekennzeichnet, der mit einer
Einzahlung beginnt und spatere Aus-
zahlungen flr Zins- und Tilgungszah-
lungen erwarten |dsst (Schafer (2002),
S. 14f).

Zusammenfassend kann die Charakte-
risierung der Financial Supply Chain aus

teentwicklung (Ulrich/Fluri (1995), S.
17). Die Funktionen des Managements —
die Managementfunktionen™ — gelten
gleichermafen fir die Betrachtungs-
ebenen der Supply Chain, des Unter-
nehmens und dessen Teilbereiche, z.B.
Finanz- und Leistungsbereich.

Die in Abb. 3 aufgefuhrten Aufgaben-
bereiche des Financial Supply Chain
Managements — Management der
Wertsteigerung, Management des
Nettoumlaufvermoégens sowie Ma-
nagement der Kapitalverwendung und
des Kapitalbedarfs — sind auf den Be-
trachtungsebenen (der Supply Chain,
des Unternehmens und dessen Teilbe-
reiche) verankert und durch die Mana-

mit einem entsprechenden Pfeil in Abb.
3 verdeutlicht. Das Management der
Kapitalverwendung erfolgt zwischen
den beiden spezifischen Management-
bereichen. Hierzu finden verschiedene
Investitionsrechenarten Anwendung.
Beim Management des Kapitalbedarfs
sind Innen- und AulRenfinanzierung zu
differenzieren. Die Innenfinanzierung
erfolgt erneut zwischen den beiden
spezifischen Betrachtungsebenen Fi-
nanzen und Logistik. Das Management
der AufRenfinanzierung erfolgt zwi-
schen dem Finanzbereich einerseits so-
wie Investoren, Staat, Banken und Fi-
nanzdienstleistern andererseits. Beim
Management des Nettoumlaufvermo-
gens sind die spezifischen Manage-
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rendes Ziel lasst sich mitder Steigerung
des Unternehmenswertes4 — ausge-
driickt durch den Shareholder Value™ —
einfihren. Damit wird in der Regel den
Interessen aller Anteilseigner eines
Unternehmens entsprochen. Ubertra-
gen auf die Supply Chain kénnen die
einzelnen Akteure als Anteilseigner der
Supply Chain interpretiert werden. lhr
Erfolg ist damit auch vom Erfolg der
Supply Chain als Ganzes abhangig. Die
Gesamtheit der Akteure profitiert von
der Wertorientierung Einzelner, solan-
ge sich dadurch der Wert ihres Unter-
nehmens nicht reduziert und der Wert
der Supply Chain insgesamt erhoht
wird.

gewendet, z.B. Discounted Cash Flow
(DCF) und Economic Value Added (EVA).
Zur Analyse der Wirkung der Financial
Supply Chain auf den Unternehmens-
wert stellt sich die Frage, welche Ein-
flussgrolRen daflr existieren. Dies kann
mit Hilfe der DCF- und der EVA-Metho-
de transparent gemacht werden.’”

3.1.1 DCF-Methode

Eine erste Antwort zu den moglichen
EinflussgroRen gibt das Shareholder
Value-Netzwerk (Rappaport (1999), S.
68).Es verdeutlicht die wichtigsten Ver-
bindungen zwischen der Zielsetzung
des Unternehmens, der Steigerung des

werk ist noch nicht geeignet, um Kenn-
grofen zu identifizieren, die zur Ent-
scheidungsfindung im operativen Leis-
tungsbereich beitragen. Hierflrist eine
Detaillierung der Werttreiber notwen-
dig (Knorren (1998), S.116).

Eine Moglichkeit besteht in der Differen-
zierung der Werttreiber in Makro- und
Mikro-Werttreiber (Rappaport (1999), S.
200ff). Wahrend die Makro-Werttreiber
noch auf einer hohen Aggregationsebe-
ne beispielsweise den Umsatz, Betriebs-
gewinn oder das Umlaufvermogen be-
schreiben, befinden sich die Mikro-Wert-
treiber eine Detaillierungsebene tiefer.
Sie erlauben es, diejenigen operativen
Bereiche zu identifizieren, die den grof3-
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Abb. 2: Gangiges und weiteres Verstandnis der Supply Chain aus verschiedenen Sichtweisen.

3
AUFGABENBEREICHE DES

FINANCIAL SUPPLY CHAIN
MANAGEMENTS

Um die Aufgaben des Managements
einer Financial Supply Chain herauszu-
arbeiten, wird auf den funktionalen
Managementbegriff zurlckgegriffen.
Die funktionale Begriffsverwendung
bezeichnet Management als die ziel-
orientierte Gestaltung, Steuerung und
Entwicklung des soziotechnischen Sys-
tems Unternehmen in sach- und perso-
nenbezogener Dimension. Dem Ma-
nagement liegen dabei folgende Funk-
tionen zu Grunde: die Unternehmens-
philosophie, -ethik und -politik, die Pla-
nung und Kontrolle, die Organisation
und Flihrung sowie die Fihrungskraf-

logistik management | 5.Jahrgang 2003, Ausgabe 4

gilt der Aufgabenbereich der Wertstei-
gerung — als Ubergeordnete Aufgabe
im allgemeinen Management —fur die
beiden spezifischen Managementbe-
reiche Finanzen und Logistik. Dies ist

heitlich erfolgen soll.

3.1 Management der
Wertsteigerung

Ein gemeinsames, die Aktivitaten aller

Akteure in der Supply Chain koordinie-
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Abb. 3: Betrachtungsebenen der Aufgabenbereiche des Managements der Financial Supply Chain.

Abb. 4: Shareholder Value-Netzwerk (Quelle: In Anlehnung an Rappaport (1999), S. 68).

Der Zusammenhang zwischen dem
Flussfinanzieller Mittel und den Strom-
grofen eines Unternehmens |asst sich
mit Hilfe des Shareholder Value-Ansat-
zes darstellen. Nach dem Shareholder
Value-Ansatz sollen alle Entscheidun-
gen im Unternehmen darauf ausge-
richtet sein, den Unternehmenswert
fir die Anteilseigner auf lange Sicht
nachhaltig zu steigern (Steiner/Tebro-
ke (1998), S. 322). Dabei generieren
Unternehmen nurdannWert,wennder
Ertrag ihrer Investitionen die Kapital-
kosten Ubersteigt. Damit stellt sich der
Shareholder Value-Ansatz gegen die
traditionellen gewinnorientierten An-
satze der Unternehmenssteuerung.'®

Fir die Wertbestimmung werden eine
Vielzahl an Berechnungsmethoden an-

Unternehmenswertes, den Bewer-
tungskomponenten und Werttreibern
(Rappaport (1995), S. 79). Das in Abb. 4
gezeigte Shareholder Value-Netzwerk
zeigt finanzielle Werttreiber — Dauer
der Wertsteigerung, Umsatzwachs-
tumsrate, betriebliche Gewinnmarge,
Gewinnsteuersatz, Zusatzinvestitio-
nen ins Umlauf- und Anlagevermogen
und Kapitalkosten — die mit Entschei-
dungen im Rahmen der Financial Sup-
ply Chain gesteuert werden konnen.

Hierbei wird deutlich, dass durch das
Management des Nettoumlaufvermo-
gens sowie der Kapitalverwendung
und des Kapitalbedarfs im Rahmen der
Financial Supply Chain die Werttreiber
des Shareholder Values beeinflusst
werden. Das Shareholder Value-Netz-

gibt es eine Vielzahl von Lagern, die von
zentralen Verteilzentren bis zu dezentra-
len Verkaufsstellen (Filialen) reichen.
Uberall dort ist Kapital gebunden, was
sich direkt auf das Umlaufvermogen
auswirkt. Dieses hat im Einzelhandel ein
groReres Gewicht als in anderen Bran-
chen und kann durchaus um 9o% der Bi-
lanzsumme betragen.’9 Daher stellt das
Umlaufvermogen den wichtigsten An-
satzpunkt fir Verbesserung des Free
Cash Flows in diesem Beispiel dar.

Das in Abb. 5 dargestellte Modell lehnt
sich an die Methode der indirekten Be-
rechnung des Free Cash Flows an. Die
Nennungen auf der untersten Aggre-
gationsebene liefern die Kennzahlen
flr Entscheidungen auf operativer Ebe-
ne. Eine Optimierung dieser Kennzah-
len hat unmittelbaren Einfluss auf die
Werttreiber, welche tGber den Free Cash
Flow auf den Unternehmenswert wir-
ken. Dies verdeutlicht die finanzielle

5.Jahrgang 2003, Ausgabe 4 | logistik management| Q
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Abb. 5: Beispiel einer Werttreiberhierarchie fiir den Einzelhandel bei indirekter Berechnung des Free

Cash Flows.

Wirkungder Financial Supply Chain. Bei
der Aufstellung der Werttreiberhierar-
chie ist, wie beim Cash Flow selbst,
auch eine Orientierung an der direkten
Berechnungsmethode moglich. Das
Hauptmerkmal liegt hier in der Kon-
zentration auf die Kostenstruktur des
Unternehmens.

3.1.2 EVA-Methode

Mit Hilfe der EVA-Methode kénnen in
einzelnen Unternehmensbereichen Ent-
scheidungen Uber Strategien, Projekte
und andere Vorhaben in der Supply
Chain getroffen werden. Dabei lasst sich
der EVA als ZielgrolRe verwenden und
der Analyse, Ausarbeitung sowie Beur-
teilung von Alternativen im Rahmen des
Managements der Financial Supply
Chain zu Grunde legen. Eine Bedingung
dafir stellt im Rahmen einer wertorien-
tierten Unternehmensfiihrung die Iden-
tifikation von Werttreibern dar. Diese
kénnen mit Hilfe der Berechnungsver-
fahren des EVA systematisch aufgedeckt
und auf ihren Einfluss zur Wertsteige-
rung untersucht werden. Eine Operatio-
nalisierung der Werttreiber und deren
prinzipielle Einflussmoglichkeiten ist in
Abb. 6 flr die Distributionsseite eines
Unternehmens dargestellt.

Fir die Logistik besteht auf der Distri-
butionsseite beispielsweise die Mog-
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lichkeit, fur einen Kunden ein Konsig-
nationslager zu fiihren (Pfohl (2004), S.
190). Aus der Sicht des Betreibers eines
solchen Lagers wird dadurch eine ho-
here Kundenbindung durch Log-in-Ef-
fekte, einer hoheren Flexibilitat und ei-
nes hoheren Lieferservice fur den Kun-
den erwartet. Dies kann sich mengen-
makig in einem hoheren Absatzvolu-
men und wertmaRig in héheren Um-
satzerlésen ausdriicken. Die Herstel-
lungskosten sowie die Vertriebs- und
Verwaltungskosten steigen fir den Be-
treiber zundchst durch den Betrieb ei-
nes zusatzlichen Lagers (im Vergleich
zu einem Zentrallager) in Folge von u.a.
Personal-, Lager- und Koordinations-
kosten. Auf der anderen Seite kann der
Betreiber ulU. seine Transportkosten
zum Abnehmer optimieren. Im Zu-
sammenwirken bleibt offen, wie sich
flir den Betreiber des Konsignationsla-
gers das Betriebsergebnis und unter
Berlicksichtigung von Steuern sowie
Bereinigungen das spezifische be-
triebsbezogene Ergebnis (NOPAT) ent-
wickelt. Das Konsignationslager be-
deutet fur den Betreiber zusatzliche In-
vestitionen in Mobilien und Immobi-
lien und damit ein hoheres Umlauf-
und Anlagevermogen, was mit einem
steigenden investierten Kapital (NOA)
einhergeht.Fiihrt der Betreiber des Kon-
signationslager weiterhin alle Bestande
des Abnehmers in seiner Bilanz, fihrt

dies unweigerlich auch zu einer Erho-
hung des investierten Kapitals. Der im
Falle eines Konsignationslagers erhohte
NOA fiihrt bei gleichbleibendem Kapi-
talkostensatz (WACC) zu entsprechend
hoheren periodenbezogenen Kapital-
kosten.Der EVAim Falle eines Konsigna-
tionslagers ist dann positiv, wenn das
aus Umsatzsteigerung und/oder Kos-
tensenkungen gestiegene NOPAT die
hoheren periodenbezogenen Kapital-
kosten Ubersteigt. Darliber hinaus hat
der Betreiber des Konsignationslagers
im Rahmen des Managements der Fi-
nancial Supply Chain die Moglichkeit,
mittels Investoren und Leasinggesell-
schaften die periodenbezogenen Kapi-
talkosten zu senken (z.B. Off-Balance Fi-
nanzierung). Auf der Beschaffungsseite
lassen sich analog die Effekte eines Kon-
signationslagers aus der Sicht des Ab-
nehmers diskutieren. An diesen Ein-
flussmoglichkeiten kann — wie auch
beim Shareholder Value nach DCF-Me-
thode gezeigt — das Management des
Nettoumlaufvermogens sowie das Ma-
nagement der Kapitalverwendung und
des Kapitalbedarfs anknipfen.

3.2 Management des
Nettoumlaufvermégens

Das Umlaufvermogen eroffnet ein Ver-
besserungspotenzial fiir den Cash Flow
von Supply Chains.Es spaltet sich aufin
Vorrate, Forderungen und liquide
Mittel. Zusatzlich kénnen die Verbind-
lichkeiten als eine Quelle von freiem
Kapital mit in die Betrachtung aufge-
nommen werden. Aus diesen Grofien
lasst sich das Nettoumlaufvermogen
berechnen.2° Der rechnerische Zu-
sammenhang zwischen den einzelnen
Positionen ist wie folgt:

Vorrate

+ Forderungen

+ liquide Mittel

+ geleistete Anzahlungen
- Verbindlichkeiten
erhaltene Anzahlungen
Nettoumlaufvermégen

Das Nettoumlaufvermégen wird damit
als der Teil des Umlaufvermogens defi-
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Abb. 6: Distributionsseitige Wertschopfungseffekte des Managements der Financial Supply Chain.

niert, der durch verzinsliches Kapital fi-
nanziert werden muss. Im Folgenden
werden Vorrate, Forderungen, liquide
Mittel und Verbindlichkeiten in Bezug
auf die Werttreiber der DCF- und EVA-
Methode analysiert.

Vorrate umfassen bei einem Unterneh-
men sowohl Warenbestande in den La-
gern, als auch alle Bestande im gesam-
ten Distributionssystem. Damit kdnnen
unterVorrate auch liquide Mittel subsu-
miert werden, die dem Unternehmen
nicht fir das operative Geschaft und In-
vestitionen zurVerfligung stehen. Diese
Form der liquiden Mittel wird im Fol-
genden als Kapitallager bezeichnet. Der
Transport kann vom Industrie- bzw.
Handelsunternehmen selbst oder von
logistischen Dienstleistern durchge-
flhrt werden. Da dieser Transport eine
gewisse Zeit in Anspruch nimmt und
wahrend dieser Zeit die Waren im Besitz
des Industrie- bzw. Handelsunterneh-
mens sind, kann der Transport auch als
Jrollendes Lager” interpretiert werden.
Aus dieser Darstellung lasst sich leicht
erkennen, dass Vorrate einen Einfluss-
faktor fir die Kapitalbindung in einem
Unternehmen darstellen.

Forderungen entstehen fir ein Unter-
nehmen an zwei Schnittstellen in der
Supply Chain. Auf der Distributionssei-
te werden die entstandenen Forderun-
gen beim Verkauf an den Kunden durch
Barzahlung, Electronic Cash oder per
Uberweisung beglichen. Bei einem di-
rekten Geldeingang besteht in diesem
Bereich der Supply Chain ein geringes
Verbesserungspotenzial fur den Cash
Flow. Auf der Beschaffungsseite ent-
stehen einem Unternehmen ebenfalls
Forderungen. Diese ergeben sich bei-
spielsweise durch die nachtragliche
Abrechnung von Handelskonditio-
nen.?' Die Struktur der Forderungen be-
zuglich der Hohe und der Zahlungszie-
le ist zwischen den einzelnen Lieferan-
ten unterschiedlich. Dabei ist der Zah-
lungseingang weder direkt an die
Rechnungsstellung noch an die Forde-
rungsentstehung gekoppelt. Dieser Be-
reich stellt daher ein Ansatz flr die Be-
stimmung von Verbesserungspotenzi-
alen fur den Cash Flow dar.

Liquide Mittel treten in einem Unter-
nehmen vor allem an den Schnittstel-
len auf der Distributionsseite der Sup-
ply Chain auf. Dies betrifft den Endver-

braucher, Gber den liquide Mittel als
Bargeld zuerst in die Filialen des Han-
dels und nachfolgend in die Unterneh-
menszentrale sowie Industrieunter-
nehmen gelangen. Insbesondere im
Bereich der Filiale bei Handelsunter-
nehmen treten unterschiedliche Kapi-
tallager auf. Diese gilt es zu analysieren
und Verbesserungspotenziale fur den
Cash Flow aufzudecken.

Verbindlichkeiten hat ein Unterneh-
men gegenlber den Lieferanten, d.h.
auf der Beschaffungsseite der Supply
Chain. Die Verbindlichkeiten konnen
Uber zwei verschiedene Wege be-
glichen werden. Erstens durch direkte
Uberweisung auf das Konto des Liefe-
ranten; zweitens durch einen Finanz-
dienstleister. Aufgrund der Hohe der
Verbindlichkeiten versprechen Analy-
sen in diesem Bereich grol3e Verbesse-
rungspotenziale fuir den Cash Flow.

Aus den oben aufgefihrten Positionen
einer Bilanz lasst sich fur das Manage-
ment des Nettoumlaufvermogens der
Cash-to-cash-cycle (auch Cash Flow Cy-
cle oder Cash-to-cash-cycle-time ge-
nannt) ableiten. Seine Aussagekraft ist
von Bedeutung flir Unternehmen einer
Supply Chain, da anhand dieser Kenn-
zahl die Dauer der Kapitalbindung fest-
gestellt werden kann. Der Cash-to-
cash-cycle beschreibt die Zeit, die beno-
tigt wird, bis Auszahlungen wieder in
Form von Einzahlungen vorliegen (Ho-
henstein (1996), S.122). Je kiirzer dieser
Zeitraum ist, desto besser ist die Liqui-
ditat des Unternehmens zu beurteilen.
Einflussfaktoren auf den Cash-to-cash-
cycle sind das Alter der Aullenstande,
der Verbindlichkeiten und des Umlauf-
vermogens. Er kann aus den Vorraten,
Forderungen und Lieferantenverbind-
lichkeiten wie folgt berechnet werden
(Hohenstein (1996), S.122f):

Alter der Vorrate

+ Alter der Forderungen

- Alter der
Lieferantenverbindlichkeiten

Cash-to-cash-cycle

Zur Optimierung des Free Cash Flows
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ist ein negatives Nettoumlaufvermo-
gen und moglichst geringer Cash-to-
cash-cycle anzustreben. Zum Manage-
ment des Nettoumlaufvermogens
existieren verschiedene Ansatze, die
sich unter Bestand-, Cash- und Prozess-
management zusammenfassen lassen
(Nitsch/Niebel (1997), S. 17ff; Ockel
(1999), S. 22ff. und Partsch (2000), S.
123ff). Diese werden in den nachfolgen-
den Abschnitten diskutiert.

3.2.1Bestandsmanagement

Das Bestandsmanagement konzen-
triert sich in seiner Grundform auf Wa-
renbestande im Unternehmen, es kann
aber auch um Kapitallager erweitert
werden. Das grundsatzliche Ziel des Be-
standsmanagements besteht darin, das
Umlaufvermogen durch eine Reduzie-
rung von Bestanden zu senken.

Eine Reduktion von Bestanden kann
durch die Integration von Versorgungs-
und Wertschopfungskette erreicht wer-
den. Dabei sind insbesondere Lagerbe-
stande die an den Schnittstellen auftre-
ten zu analysieren. Die damit zu-
sammenhangenden Vorrats-, Kapital-
und Zeitpuffer senken die Produktivitat.
Vereinbarungen mit Lieferanten Uber
den Lieferservice konnen hier Verbesse-
rungspotenziale erschlie3en. Eine weite-
re Moglichkeit besteht in der Differenzie-
rung des Lieferservices. Zum Abbau von
Sicherheitsbestanden kann beispiels-
weise zwischen strategischen und nicht
strategischen Kunden unterschieden
und ein jeweils spezifischer Lieferservice
angeboten werden. Ebenso sind Vorrate
an Produkten, die von geringer strategi-
scher Bedeutung sind, zu minimieren.
Reichweiten- und Prozessoptimierung
konnen dabei unterstiitzend wirken
(Ockel (1999), S.22f). Als weitere Méglich-
keiten fir die Optimierung des Warenbe-
standes werden beispielsweise die
Untersuchung von Zugangs-Abgangs-
strukturen, die logistische Segmentie-
rung, das ABC-XYZ-Portfolio, die simulta-
ne Parameterplanung, die strategische
Artikel-Kategorisierung und das bereits
oben diskutierte Konsignationslager ge-
nannt (Partsch (2000), S.128).
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Unternehmensiibergreifend sollte das
Bestandsmanagement in der Supply
Chain nicht auf einer reinen Verlage-
rung der Lagerhaltung auf hohere oder
niedrigere Wertschopfungsstufen be-
schrankt bleiben, sondern es gilt mit
der Intensivierung der Zulieferer-Ab-
nehmerbeziehung die Liefertreue zu
erhoéhen und dadurch Sicherheitsbe-
stande abzubauen Srivastava / Sher-
vani / Fahey (1999), S.173ff).

SchlieRBlich lassen sich im Rahmen des
Bestandsmanagements die Finanzie-
rungskosten furr Bestande in einer Sup-
ply Chain durch eine Integration der
Akteure reduzieren. Die Finanzierung
der Bestande obliegt traditioneller
Weise dem einzelnen Unternehmen,
das sie nach individuellen Gesichts-
punkten durchfihrt. Damit fallen in je-
dem Unternehmen einer Supply Chain
sowohl Verwaltungskosten fur prinzi-
piell redundante Prozesse sowie indivi-
dualisierte und damit tendenziell ho-
here Risikoaufschlage auf Finanzie-
rungszinssatze an. Durch ein abge-
stimmtes Verhalten kénnen diese Kos-
ten im Rahmen des Managements der
Financial Supply Chain reduziert wer-
den.

3.2.2 Cash Management

Das Ziel des Cash Managements ist es,
Verbindlichkeiten, Forderungen, Anzah-
lungen und Abschlagszahlungen ter-
minlich so zu steuern, das fiir ein Unter-
nehmen ein moglichst kurzer Cash-to-
cash-cycle und damit eine geringe Kapi-
talbindung sowie ein moglichst groRer
Free Cash Flow sowie eine hohe Liqui-
ditat erreicht werden (Partsch (2000),S.
123). Danach soll das Einziehen ausste-
hender Rechnungen zum friihest und
eine Begleichung der Verbindlichkeiten
zum spatest moglichen Termin erfol-
gen. Bei der Begleichung von Verbind-
lichkeiten muss jedoch darauf geachtet
werden, dass die Bonitat des Unterneh-
mens nicht verschlechtert wird, die Zah-
lungsmittel jedoch trotzdem moglichst
lange im Unternehmen verbleiben. Da-
bei missen insbesondere die Zielset-
zungen und Vorgehensweisen bei dem

Umgang mit Debitoren und Kreditoren
auf vorhandenes Verbesserungspoten-
zial Uberpriuft werden (Ester/Baumgart
(2000), S.141ff; Miiller (2003), S. 486ff).

Ein Hebel zur Reduzierung des Netto-
umlaufvermogens besteht im Manage-
ment von Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen (Kreditorenma-
nagement). Zunachst kann durch die
vertragliche Vereinbarung von langen
Zahlungszielen mit den Lieferanten
bzw. durch die Realisierung von Skonti-
Effekten auf Grund einer raschen Zah-
lung das Nettoumlaufvermogen positiv
beeinflusst werden. Beeinflusst werden
diese Malinahmen durch die Marktstel-
lung bzw. Machtposition eines Unter-
nehmens in der Supply Chain sowie
durch die Wettbewerbsintensitat. Das
Management von Verbindlichkeiten ist
im Zuge des Supply Chain Manage-
ments besonders brisant, da ein Ziel-
konflikt zwischen der Minimierung des
Nettoumlaufvermogens und der Erhal-
tung der Lieferantenbeziehungen be-
steht. Eine Reduktion des Nettoumlauf-
vermogens geht moglicherweise mit ei-
nem eingeschrankten Servicegrad und
Dienstleistungsqualitat bei den Liefe-
ranten einher. Deshalb soll zumindest
darauf geachtet werden,dass die Auslo-
sung des Zahlungsvorgangs in eigenen
Handen gehalten wird, um sich eine
maximale aktive Steuerungsflexibilitat
des Zahlungsvorgangs offen zu halten.
Fir ein Management von Verbindlich-
keiten gilt es sicherzustellen,dass jeder-
zeit eine vollstandige Ubersicht Gber
die Hohe und die Falligkeit aller Ver-
bindlichkeiten vorliegt. Dies erfordert
eine zeitnahe Verbuchung aller einge-
henden Rechnungen. Dabei ist Sorge zu
tragen, dass keine Doppel- oder Falsch-
buchungen vorgenommen werden.

Ein weiterer bedeutender Faktor zur Be-
einflussung des Nettoumlaufvermo-
gens besteht in einem aktiven Forde-
rungsmanagement  (Debitorenma-
nagement). Zu dessen wesentlichen Ele-
menten zahlen: das Sicherstellen einer
zeitnahen Fakturierung, die Festlegung
unternehmensweiter Finanz- und Kre-
ditrichtlinien sowie die Vereinfachung
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und Beschleunigung der Forderungsli-
quidationen.Dartiber hinaus gilt es,hohe
Forderungsstande als Folge langer Zah-
lungsziele ebenso wie hohe Kreditaus-
fallrisiken zu vermeiden. Hierbei konnen
einfache und transparente Preis- und Ta-
rifstrukturen bei der Rechnungslegung
hilfreich sein. Als weitere Grundlage fir
ein effizientes Forderungsmanagement
ist das Vorhandensein einer geeigneten
[T-Infrastruktur.

Durch das Zusammenspiel von Kredito-
ren- und Debitorenmanagement —insbe-
sondere Uber die Festlegung von Zah-
lungszielen—inder Supply Chain kanndas
Nettoumlaufvermogen reduziert werden.
Ein Beispiel dazu findet sich in Abb.7.

ein Prozess selbst sein. Dafur ist eine
Analyse der Prozesse im Unternehmen
durchzufiihren. Im Prozessmanage-
ment konnen insbesondere Durchlauf-
oder Lieferzeiten optimiert werden
(Partsch (2000), S. 128) Industrie- und
Handelsunternehmen stehen bei der
leistungswirtschaftlichen  Ausiibung
vor dem gleichen Problem: Giiter/ Wa-
ren und Dienstleistungen mussen erst
hergestellt bzw. eingekauft werden, be-
vor sie verarbeitet oder wiederverkauft
und — oft erst nach langer Zeit — vom
Kunden bezahlt werden. Damit einher
geht eine Zwischenfinanzierung, deren
Kosten die Industrie- und Handels-
unternehmen tragen. In der Financial
Supply Chain ist es im Interesse der

Abb. 7: Zusammenspiel von Lagerverweildauern, Zahlungszielen und Kapitalbindungen am Beispiel
einer Zulieferer-Abnehmer-Beziehung.

3.2.3 Prozessmanagement

Das Prozessmanagement weist ge-
meinsame Schnittmengen mit dem Be-
standsmanagement und dem Cash
Management auf. Eine Verbesserung
des Nettoumlaufvermogens auf Basis
dieser Ansatze geht meist mit einer Pro-
zessveranderung einher. Durch die Not-
wendigkeit eines veranderten Prozes-
sablaufes, der sich beispielsweise aus
dem Bestandsmanagement ergeben
hat, konnen sich veranderte Anforde-
rungen an Ressourcen ergeben. Diese
Ressourcen missen von der Unterneh-
mensleitung geplant und bereitgestellt
werden, um das Verbesserungspotenzial
ausschopfen zu konnen. Eine parallele
Betrachtung von Bestandsmanagement
und Cash Management auf der einen
und dem Prozessmanagement auf der
anderen Seite ist demnach fir Verbes-
serungen erforderlich.??

Ausgangspunkt flr eine Verbesserung
des Nettoumlaufvermogens kann auch

Unternehmen beschaffungsseitig den
Procure-to-paycycle und distributions-
seitig den Order-to-cash-cycle zu mini-
mieren (Zipfel/Meindl| (2002), S. 556).

Beschaffungsseitig gilt es zunachst die
Verarbeitung von Eingangsrechnungen
mit Hilfe von DV-Systemen zu optimie-
ren. So kdnnten beispielsweise die ERP-
Systeme der beteiligten Supply Chain-
Akteure auf elektronischen Wege Faktu-
rierungsdaten mit Hilfe Inter- bzw. Intra-
net-basierenden Technologien austau-
schen. Weiterhin kénnen Reklamatio-
nen auf diesem Wege abgewickelt wer-
den, indem Reklamationsanzeigen des
empfangenden Unternehmens mit
dem Lieferanten zum Abgleich von Be-
stell-, Liefer- und Rechnungsdaten verar-
beitet, bis es zur Einigung Uber die ge-
stellte Rechung kommt. Ein Medien-
bruch kann dadurch vermieden werden.

Distributionsseitig besteht die Heraus-
forderung in einer kundenabhangigen

Bereitstellung der zur Verfigung ge-
stellten Zahlungsmethoden zum Ab-
schluss einer Bestellung oder dem Aus-
gleich einer Rechnung. Auch Reklama-
tionen oder sonstige Kundenbetreu-
ungsaufgaben, die uU. zu zahlungs-
wirksamen Prozessen (z.B. Gutschrift,
Storno, Ersatzlieferung) fihren, lassen
sich DV-gestitzt im Rahmen eines
Order-to-cash-Managements optimie-
ren.Weiterhin gilt es das Risiko von For-
derungsausfallen zu reduzieren.

Im Unternehmen gilt es die Informatio-
nen aus dem Procure-to-pay- und dem
Order-to-cash-cycle im Rahmen eines
Managements des Nettoumlaufver-
mogens zu biindeln. Dort werden alle
finanziellen Zu- und Abfliisse geplant,
gesteuert und Uberwacht. Ziel ist es, die
oftmals historisch bedingten so ge-
nannten Zahlungsinseln in Unterneh-
men beispielsweise mittels eines Cor-
porate Clearing Centers zu beseitigen.

Im Prozessmanagement der Financial
Supply Chain lassen sich weiterhin Auf-
gaben des Finanzbereichs unterschei-
den, die vor und die nach dem Anstof3
des (physischen) Guter-/Warenflusses
erbracht werden. Zu den Aufgaben des
Finanzbereichs im Prozessmanagement
vor dem physischen Guter-/Warenfluss
ist vor allem die Adress- und Bonitats-
prifung zu zahlen. Die Adressprifung
dient der Vermeidung von Guter-/Wa-
renlieferungen an fehlerhafte oder nicht
existierende Adressen und damit der Re-
duzierung von Logistikkosten. Die Boni-
tatsprifung verhindert, dass Guter-
/Warenlieferungen an Kunden mit ho-
hem Forderungsausfallrisiko erfolgen
(Stemmler (2002), S. 12). Zu den Aufga-
ben des Finanzbereichs im Prozessma-
nagement nach dem physischen Gu-
ter-/Warenfluss ist zudem die Zah-
lungsabwicklung zu zdhlen (Stemmler
(2002), S.12).

Es kann konstatiert werden, dass die
Aufgaben des Supply Chain Manage-
ments nicht mit der Belieferung der
Kunden enden. Vielmehr sind die Auf-
gaben im Supply Chain Management
erst dann geldst, wenn auch die Zah-

5.Jahrgang 2003, Ausgabe 4 | logistik management| 13



KONZEPTE — STRATEGIEN — TRENDS

KONZEPTE — STRATEGIEN — TRENDS

FINANCIAL SUPPLY CHAIN MANAGEMENT | Hans-Christian Pfohl - Erik Hofmann - Ralf Elbert

lungen der Kunden an das Unterneh-
men stattgefunden haben. Nur dann
ist dem Unternehmen ein Mehrwert
durch den Rickfluss der investierten
Mittel entstanden.

3.3 Management der Kapitalver-
wendung und des Kapitalbedarfs
Wie bereits bei der Diskussion des Ma-
nagements der Wertsteigerung (DCF-
und EVA-Methode) gezeigt, spielen die
Kapitalkosten sowie der Betrag von Ei-
gen- und Fremdkapital eine bedeuten-
de Rolle. Daher sollen die Kapitalver-
wendung (die Investition) und der Ka-
pitalbedarf (die Finanzierung) in der Fi-
nancial Supply Chain im Folgenden be-
schrieben werden.

3.3.1 Kapitalverwendung

Die Investition beschreibt die Verwen-
dungvon finanziellen Mitteln.Finanziel-
le Mittel werden in der Supply Chain ge-
bunden und kénnen den verrichtungs-
spezifischen logistischen Subsystemen
Auftragsabwicklung, Lagerhaus, Lager-
haltung, Verpackung und Transport zu-
geordnet werden (Pfohl (2004), S.77).

Beschaffungsseitig hat die Auftragsab-
wicklung die Gewahrleistung des Infor-
mationsflusses zwischen den Supply
Chain-Akteuren zum Ziel (Pfohl (2004),
S.83ff). Da in der Supply Chain die Infor-
mationen nicht nurinnerhalbder Unter-
nehmen, sondern auch zwischen Unter-
nehmen flieRen, kann der Informations-
fluss durch Investitionen in unterneh-
mensubergreifende Informations- und
Kommunikations-Systeme, z.B. Supply
Chain Management-Software oder Bu-
siness-to-Bussiness-Lésungen (eProcu-
rement, usw.), verbessert werden (Cho-
pra/Meindl (2001), S. 335). Zwischen den
einzelnen Akteuren in der Supply Chain,
aberauch in den Organisationen der Ak-
teure selbst existieren weiterhin Be-
schaffungslager, welche sicherstellen,
dass der Produktionsprozess nicht durch
Lieferschwankungen  gestort  wird.
Wenn der Lieferprozess mit dem Pro-
duktionsprozess weitgehend synchroni-
siert ist, konnen die Bestande in den Be-

logistik management | 5.Jahrgang 2003, Ausgabe 4

schaffungslagern reduziert werden. Da-
flr sind jedoch Systeme notwendig,
welche alle Akteure in der Supply Chain
uber Produktionsplananderungen infor-
mieren. Daruiber hinaus konnen diese
Beschaffungslager durch Investitionen
in gemeinsame Standorte oder durch
Verlagerung zum Lieferanten (z.B. Kon-
signationslager) minimiert werden.Eine
weitere Moglichkeit besteht in der Uber-
tragung von gemeinsamen Lagerbe-
standen an einen logistischen Dienst-
leister, der eventuell Skaleneffekte reali-
sieren kann. Zusatzlich lassen sich in der
Beschaffung Effizienzsteigerungen rea-
lisieren, wenn in der Supply Chain Nor-
men und Standards, z.B. flir Verpackun-
gen, vereinbart werden. In Bezug auf die
Supply Chain kann geregelt werden,
dass alle Transporte sowie die Verpa-
ckungen von einem logistischen Dienst-
leister Gbernommen werden.

Entsprechend der Beschaffung lassen
sich auch produktionsseitig typische In-
vestitionsbedarfe nach den verrich-
tungsspezifischen Subsystemen der Lo-
gistik identifizieren. Mit Hilfe von Infor-
mations- und Kommunikationssyste-
men, z.B. Order-Tracking-Systemen, kann
die Auftragsabwicklung in der Supply
Chain optimiert werden. Die logisti-
schen Konsequenzen weltweiter Pro-
duktionsstandorte lassen sich mit stra-
tegischen Planungsinstrumenten DV-
technisch abbilden und simulieren. Eine
globale Optimierung der produktions-
bedingten Lagerhaltung ist dadurch
moglich. Mit einer integrierten Bedarfs-
planung wird sichergestellt, dass sich
schnell andernde Bedarfe der Kunden
bzw. Endverbraucher von vorgelagerten
Unternehmen in der Supply Chain flexi-
bel gedeckt werden konnen. Betrachtet
man das verrichtungsspezifische Sub-
system Transport, so ermoglicht ein ge-
meinsam genutzter Fuhrpark innerhalb
und zwischen Produktionsstandorten
eine hohere Auslastung der einzelnen
Transporte. Investitionen in standardi-
sierte Verpackungen schaffen zusatzlich
Flexibilitat und ermoglichen eine
schnelle Reaktion auf Kundenwiinsche
auch an verschiedenen Produktions-
standorten.

Auch distributionsseitig lassen sich mit
integrierten Informations- und Kom-
munikationssystemen beispielsweise
die Warenbestande in den Ausgangsla-
gern reduzieren, da die Glter und Wa-
ren bedarfsgerecht produziert werden.
Dartber hinaus kdnnen mit Investitio-
nen in Produktions- bzw. Distributions-
standorte, die in der Nahe der Abneh-
mer bzw. Kunden liegen, Transportkos-
ten und -zeiten reduziert werden. Im
Bereich der Distribution lassen sich
durch die in der Beschaffung schon er-
wahnten Investitionen in Normen und
Standards sinkende Transaktionskos-
ten erreichen. Sinkende Kosten sowie
Skaleneffekte lassen sich durch Investi-
tionen in gemeinsame Distributions-
zentren, z.B. in Kooperation mit einem
logistischen Dienstleister, realisieren.

3.3.2 Kapitalbedarf

Der Kapitalbedarf eines Unternehmens
resultiert neben den oben beschriebe-
nen Investitionen unter anderem dar-
aus,dass die Unternehmen in einer Sup-
ply Chain im Allgemeinen die Leistun-
gen der Lieferanten und Dienstleister
bezahlen miissen, und zwar in der Regel
noch bevor die eigenen Produkte ver-
kauft und bezahlt wurden. Dies zeigt,
dass der Finanzierungsbedarf eines
Unternehmens nicht nurvon ihm selbst,
sondern auch von den anderen Akteu-
ren der Supply Chain abhangig ist. Beim
Ausfall einer Lieferung oder Zahlung ei-
ner vor- oder nachgelagerten Wert-
schopfungsstufe in der Supply Chain, ist
der Fluss finanzieller Mittel aller Supply
Chain-Akteure betroffen. Die Absiche-
rung eines solchen Finanzierungsrisikos
erfolgt i.d.R. individuell durch jedes
Unternehmen. Die Moglichkeiten der Fi-
nanzmittelherkunft eines Unterneh-
mens in der Supply Chain lassen sich
nach Aufen- und Innenfinanzierung
unterscheiden. Im Folgenden werden
fir die AuBenfinanzierung die Kreditfi-
nanzierung und fir die Innenfinanzie-
rung der Finanzierungsaspekt des Cash-
to-cash-cycles in der Supply Chain her-
ausgegriffen und vorgestellt.

Die Moglichkeiten der Kreditfinanzie-
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rung sind nicht durch die Rechtsform
der Unternehmen limitiert und konnen
langfristiger oder kurzfristiger Art sein.
Ausschlaggebend hierbei sind die Bo-
nitat bzw. Kreditwirdigkeit der einzel-
nen Unternehmen, die Fahigkeit zur
Kreditabsicherung und die Bereitschaft
der kreditgebenden Unternehmen
(Perridon/Steiner (1999), S. 375ff). Die
langfristige Kreditfinanzierung bein-
haltet u.a. die Moglichkeiten der
Schuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen sowie langfristige Bankkredi-
te und Gesellschafterdarlehen, wah-
rend bei der kurzfristigen Kreditfinan-
zierung u.a. Kontokorrentkredite,
Wechseldiskontkredite und Handels-
kredite im Mittelpunkt der Betrach-
tung stehen. Gerade die Handelskredi-
te, also Debitoren- und Kreditorenkre-
dite, sind in der Supply Chain von be-
sonderer Relevanz. Durch die Inan-
spruchnahme von Lieferantenkrediten
stehen kurzfristig finanzielle Mittel zur
Verfligung. Neben der kurz- und lang-
fristigen Kreditfinanzierung existieren
zusatzlich so genannte Kreditsubstitu-
te, d.h. Factoring und Leasing, welche
ebenfalls von Bedeutung fur die Finan-
zierung der Supply Chain sind.xxiii Im
Rahmen der Finanzierung sind also
auch die Entscheidungen der Kapital-
geber explizit zu berlcksichtigen. Es ist
zu beachten, wie der Umfang und die
Konditionen der zur Verfligung gestell-
ten finanziellen Mittel von den beab-
sichtigten Investitionen in die Supply
Chain, den Finanzierungsalternativen
und mogliche Rickwirkungen des Fi-
nanzierungsangebots auf die Investi-
tionsentscheidung abhéngen (Kiipper

(1997),5.94).

Bezieht sich die klassische Innenfinan-
zierung (Finanzierung durch Umsat-
zerlose, einbehaltene Gewinne, die Fi-
nanzierung aus Abschreibungen und
Ruckstellungen) i.d.R. auf ein Unter-
nehmen,so lasst sich der Cash-to-cash-
cycle auch auf mehrere Unternehmen
einer Supply Chain ausweiten. Die
innerbetrieblichen  Optimierungspo-
tenziale fiir den Cash-to-cash-cycle be-
stehen im Bestands-, Prozess- und Cash
Management. Wahrend Uberzogene

Zahlungsziele im Cash Management
(u.a. Debitoren- und Kreditorenma-
nagement) sich kontraproduktiv auf
die Finanzierung vor- bzw. nachgela-
gerter Wertschopfungsstufen auswir-
ken koénnen, stellt die Finanzierung
durch Optimierung des Cash-to-cash-
cycle in der Supply Chain einen neuen
Ansatz dar. Hierzu muss vom betrieb-
lichen Optimum des einzelnen Unter-
nehmens moglicherweise abgewichen
werden.

Damit die Reduktion des Cash-to-cash-
cycle zur Innenfinanzierung eingesetzt
werden kann, ist es notwendig, in der
Supply Chain als Ganzes die Kosten zu
reduzieren, die Liquiditat zu erhéhen
sowie Finanzmittel freizusetzen. Mog-
lichkeiten daflir sind u.a. Verbesserung
der Effizienz des gebundenen Kapitals
in der Supply Chain durch die gemein-
same Ausnutzung von Produktionsan-
lagen, gemeinsame Optimierung des
Cash Managements durch kooperati-
ves Ausschopfen von Kreditlinien sowie
Supply Chain-weite Beschleunigung
der Finanzmittelflisse durch Gut-
schriftsverfahren (Lohmann (2000), S.
11f). Durch Verkirzung des Cash-to-
cash-cycles in der Supply Chain stehen
Finanzmittel frahzeitig fur Investitio-
nen in die Supply Chain zur Verfligung.

4
AUSBLICK

In diesem Beitrag wurden die Grundla-
gen zum Financial Supply Chain Ma-
nagement mit Hilfe einer funktionalen,
institutionalen sowie finanzwirtschaft-
lichen Sichtweise theoretisch erarbeitet.
Einevonden Autoren durchgefiihrte Del-
phi-Studie —im Rahmen des Arbeitskrei-
ses ,Logistik und Finanzen“ der Bundes-
vereinigung Logistik (BVL) eV. wurden
insgesamt 21 Experten aus den Berei-
chen logistische Dienstleister, Industrie
und Handel, Finanzdienstleister und In-
vestoren befragt (Pfohl/Elbert/Hofmann
(2003b), S. 65ff) — bestatigt auf der einen
Seite die praktische Relevanz der Financi-
al Supply Chainund offenbartaufderan-
deren Seite, dass die aufgezeigten Mog-

lichkeiten zum Financial Supply Chain
Management noch nicht umfassend ge-
nutzt werden. Gerade die Logistik spielt
beim Management des Flusses finan-
zieller Mittel in der Supply Chain noch
eine untergeordnete Rolle. Ein Grund da-
flr konnte sein, dass die Logistikdienst-
leister fir diese Anforderungen noch
nicht entsprechend positioniert sind. Be-
statigt wurde dagegen von allen Exper-
ten die grofRe Bedeutung der Finanz-
dienstleister in der Financial Supply
Chain. Dies ist als Aufforderung an alle
etablierten Akteure zu verstehen, die Fi-
nanzdienstleister starker in die Konzep-
tion eines Supply Chain Managements
einzubinden. Es ist die Aufgabe der
Unternehmen aus Industrie und Handel,
ganz bewusst Kontakt zu Finanzdienst-
leistern und Investoren aufzunehmen
Mit neuen Finanzdienstleistungen flr
Logistik-Investitionen und Zahlungsstro-
me in der Supply Chain lassen sich die
Wertsteigerungspotenziale realisieren.
Dabei ist noch unklar, wie hoch diese
Potenziale in der unternehmerischen
Praxis sind.

Dieser theoretische Beitrag sowie die em-
pirische Befragung kénnen dazu erste
Anhaltspunkte liefern. Losungsansatze in
der unternehmerischen Praxis finden
sich insbesondere in den Bereichen Fi-
nanzierung und Leasing sowie Investition
in Logistikimmobilien (Feinen (2003), S.
187ff; Ockens (2003), S. 201ff; Steinmiiller
(2003), S.171ff). Dartiber hinaus bestehen
Losungen flr die Finanzierungsfelder:
mobile Logistikobjekte, Lagerfinanzie-
rung, Warentransportfinanzierung sowie
Zahlungsverkehrabwicklung (Eisenhart-
Rothe/Jltte (2003), S.151ff; Stenzel (2003),
S.139ff). Weitere Dienstleistungen lassen
sich im Bereich Venture Capital in der Lo-
gistik sowie Risikoabsicherung und-versi-
cherung des Logistikbetriebs identifizie-
ren (Stohr (2003),S. 233 und Stoll/Leschek

(2003), S. 217ff).

Fir eine Verkniipfung von , Logistik & Fi-
nanzwelt® bedarf es eines ganzheit-
lichen Ansatz zum Financial Supply
Chain Management.Dies fiihrt zu einem
weiteren erheblichen Forschungs- und
Handlungsbedarf.
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der erstellten Leistungen hat Einzah-
lungen zur Folge.

Aus der funktionalen Sichtweise
konnte alternativ nach Eigen- und
Fremdkapitalgeber unterschieden
werden.

Vgl. Bitz (1995), S. 22ff. Diese Institu-
tionen bieten dabei i.d.R. folgende
Dienstleistungen an: Finanzierungs-
dienstleistungen, Vermodgensanla-
gen bei Banken und Versicherungen,
Vermogensanlagen in Wertpapieren
sowie Wertpapiertermingeschafte
und Risikolibernahme. Daruber hin-
aus werden auch Informations- und
Beratungsdienstleistungen er-
bracht. Vgl. Deutsche Bundesbank

(1990),S5.142.

Zu Trends im Berufsbild vgl. Pfohl
(1999), 5.

Darliber hinaus existieren aber auch
finanzwirtschaftliche Strome, die
kein unmittelbares leistungswirt-
schaftliches Aquivalent aufweisen.
Diese sind im Folgenden von der Be-
trachtung der Financial Supply
Chain ausgeschlossen.

Hierunter wird allgemein der wert-
maRige Ausdruck fur die Gesamt-
heit der Sach- und Finanzmittel, die
dem Unternehmen (zu einem be-
stimmten Zeitpunkt) zur Verfiigung
stehen, verstanden.

Zur Systematik vgl. Schafer (2002),
S.14.

Im Folgenden wird in diesem Zu-
sammenhang von Management-
funktionen gesprochen,um dies klar
von den Funktionen Logistik, Finan-
zierung, Investition und Rechnungs-
wesen (funktionale Sichtweise) ab-
zugrenzen.

Diese Betrachtungsebenen sind
nicht gleichzusetzen mit den Hand-

lungsebenen im Logistikwrfel.

Vgl. zu Investitionsrechenarten Perri-
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don/Steiner (1999). Da Investitionen
der Wertsteigerung dienen sollen,
werden die Investitionsrechenarten
unter den finanziellen Wertsteige-
rungsmethoden subsumiert, aber
hier nicht gesondert behandelt.

Die Verfahren zur Bestimmung des
Unternehmenswertes lassen sich
unterscheidenin traditionelle Verfah-
ren (z.B. substanzorientierte Bewer-
tungsverfahren und Ertragswertver-
fahren) und in kapitalmarktorientier-
te Verfahren (z.B. Discounted Cash
Flow (DCF)-Methode, ShareholderVa-
lue-Ansatz, Economic Value Added
(EVA)-Ansatz und Cash Flow Return
on Investment (CFRol)-Ansatz). Siehe
dazu die Ubersichten bei Moxter
(1983); Bellinger/Vahl (1992); Ballwie-
ser (1993); Sieben (1993); Pape (1999)
oder Rappaport (1999).

Wertsteigerungsorientierte Mana-
gementansatze, die ihren Ausgangs-
punkt im Shareholder Value-Ansatz
von Rappaport (1986) finden, richten
die gesamte Unternehmenstatig-
keit an der Erhdhung des Unterneh-
menswertes, dem Shareholder Va-
lue, aus. Zu den Shareholder Value-
Ansatzen vgl. beispielsweise Cope-
land/Koller/Murrin (2000) in den
USA oder Glnther (1994), S. 13ff, in
Deutschland.

Als Argument fir die Unzulanglich-
keiten gewinnorientierter Kennzah-
len werden zum Beispiel die Ver-
nachlassigung des Zeitwertes des
Geldes, die fehlende Berlcksichti-
gung der Eigenkapitalkosten sowie
die Beeinflussbarkeit durch alterna-
tive Bewertungsverfahren des Rech-
nungswesens aufgefiihrt. Fir eine
detaillierte Argumentation und wei-
tere Kritikpunkte vgl. Rappaport
(1986), S. 80off.; Knorren (1998), S. 10f;
Rappaport (1999), Sasff. und Brink
(2000), S.128ff.

Weitere Methoden sind der Econo-
mic Profit, die Total Returns to Share-
holders (TRS) oder der Market Value
Added (MVA). Zu einer detaillierten
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Darstellung der betrachteten Be-
wertungsmethoden zum Sharehol-
der Value vgl. Knorren (1998), S. 37ff;
Pape (1999), S. 125ff.; Copeland/Kol-
ler/Murrin (2000), S. 131ff. Fir die
CFRol-Methode vgl. insbesondere
Hachmeister (1997), S. 556ff.

Flrweitere Beispiele zur Aufstellung
einer Werttreiberhierarchie vgl.
Wohe (1992),5.909 und Keebleret al.
(1999), S. 176ff. Entsprechend lassen
sich auch Darstellungen fir Indus-
trie- und Logistikunternehmen auf-
stellen.

Fir einen Vergleich des Einzelhan-
dels mit anderen Branchen bezug-
lich Bilanzsumme, Umsatz und Um-
laufvermogen vgl.  Deutsche
Bundesbank (1998), S. 130ff. und
Deutsche Bundesbank (1999), S. 73ff.

Vgl. Partsch (2000), S.122. Das Netto-
umlaufvermégen ergibt sich nach
Ockel (1999), S. 20, als Differenz zwi-
schen Vorraten und Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen auf
der einen Seite und Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen
sowie erhaltenen Anzahlungen auf
der anderen Seite. In diesem Zu-
sammenhang wird auch der Begriff
des ,Working Capital“ verwendet.

Neben vielen bekannten Rabatten,
wie beispielsweise Mengenrabat-
ten, Treuerabatten, Boni,gibt es neue
Wortkreationen, wie beispielsweise
Totalmengenrabatte, Sortimentser-
weiterungsrabatte, GrolRhandels-
mengenstaffelrabatte. Das  Zu-
sammenwirken der verschiedenen
Preisnachlasse wird von Marx
(1990), S. 173, auch als Konditionen-
Mix oder Preis-Mix bezeichnet.

Vgl. Nitsch/Niebel (1997), S 42ff, die
diese Notwendigkeit aus der Pro-
zessdynamik ableiten.

Zum Factoring vgl. Perridon/Steiner
(1999), S. 432ff. sowie Schéfer (2002),
S.340ff.Zum Begriff des Leasings vgl.
Schafer (2002), S. 350ff.



	Financial Supply Chain Management.pdf
	Hofmann (2003) - Financial Supply Chain Management.pdf

