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1 Einleitung

Die vorliegende Bachelorarbeit befasst sich mit der Bedeutung von Prognoseverfahren in
der Liquiditétsplanung. Im ersten Unterkapitel wird die Problemrelevanz dargestellt. Da-

rauffolgend wird die Zielsetzung und die Forschungsfrage dieser Thesis beschrieben.

1.1 Problemstellung

Hauptursachen fiir eine Unternehmensinsolvenz sind fehlendes Controlling, Finanzie-

rungsliicken und ein unzureichendes Debitorenmanagement.!

Der Kreditversicherer Euler Hermes hat zusammen mit dem Zentrum fiir Insolvenz und
Sanierung an der Universitdit Mannheim eine umfassende Untersuchung in Deutschland
zu dem Thema der Insolvenzursachen durchgefiihrt. Dabei sehen 79% der 125 befragten
fithrenden deutschen Insolvenzverwalter fehlendes Controlling als Hauptursache. Gefolgt
von Finanzierungsliicken mit 76% und unzureichendem Debitorenmanagement mit 64%.

Des Weiteren wurde die fehlende Planung erwéhnt.?

Die Covid-19-Pandemie hat die Weltwirtschaft stark belastet und verlangsamt. Auch der
Cashflow der Unternehmen hat wiahrenddessen Schaden erlitten. Zahlungsverzogerungen
und Forderungsausfille wurden zu einem relevanten Thema fiir Unternehmen. Die Zah-
lungsfahigkeit wurde durch Covid-19 beunruhigend beeinflusst. Durch den plotzlichen
und drastischen Umsatzriickgang wurde der Cashflow stark betroffen. Dadurch kam es
zu beidseitigen Zahlungsverzogerungen von Unternehmen. Sie erhielten weder Forderun-
gen, noch konnten sie die eigenen Rechnungen der Lieferanten begleichen.? Selbst profi-
table und erfolgreiche Unternehmen konnen beeintrachtigt werden, wenn Zahlungen

nicht rechtzeitig eintreffen oder Kunden Insolvenz anmelden miissen.*

Liquiditét ist fiir AuBenstehende von Unternehmen schwer ersichtlich.’ Daher ist die in-

terne Planung der Liquiditit umso wichtiger, um ein Unternehmen langfristig am Leben

!'Vgl. Euler Hermes (2006), S. 7 - 21
2 Vgl. Euler Hermes (2006), S. 7

3 Vgl. Allianz Trade 1 (0. D.)

4 Vgl. Allianz Trade 2 (0. D.)

5 Vgl. Euler Hermes (2021)



zu erhalten.® Jedoch wird insbesondere bei kleinen und mittelstédndischen Unternehmen
auf eine Planung verzichtet. Das Ausmal ist unbekannt, das Geld unter Kontrolle, die
Jahresplanung wird durch zwolf geteilt und bis dahin scheint noch alles gut zu verlaufen.
Doch dies kann fatale Folgen mit sich ziehen. Gemeinsam mit den zuvor genannten

Hauptgriinden, fiihrt ein akuter Liquiditédtsmangel mit am haufigsten zu einer Insolvenz.’

Im Rahmen der vorliegenden Bachelorarbeit soll daher aufgezeigt werden, ob ausge-
wihlte Prognosemethoden die Liquidititsplanung erleichtern und qualitativ verbessern
konnen, um somit die jederzeitige Zahlungsfihigkeit eines Unternehmens sicherzustellen

und einer Insolvenz entgegenzuwirken.

1.2 Zielsetzung und Forschungsfrage

Ziel dieser Bachelorarbeit ist es, herauszufinden welche Bedeutung Prognoseverfahren in
der Finanzplanung, genauer der Liquiditdtsplanung haben. Dazu sollen Finanz- und Li-
quiditdtsplanung voneinander abgegrenzt sowie fiir langfristige und kurzfristige Pla-
nungszeitrdume betrachtet werden. Am Ende dieser wissenschaftlichen Arbeit soll auf

Basis der vorhergehenden Problemrelevanz folgende Frage beantwortet werden kdnnen:

., Kann mit ausgewdhlten Prognoseverfahren die Qualitit der Liquidititsplanung opti-
miert werden und falls ja, wie miissen diese gestaltet und in die Planung integriert wer-

den? “

¢ Vgl. Perridon (2017), S. 8
7 Vgl. Koppenhagen (2021)



2 Einordnung der Finanzplanung

Das erste Kapitel dieser Arbeit soll die Finanzplanung im Allgemeinem darstellen. Es soll
zuerst in Punkt 2.1 das Finanzmanagement und Finanzcontrolling definiert, eingeordnet
und voneinander abgegrenzt werden sowie die Wichtigkeit einer Finanzplanung in einem
Unternehmen beschrieben werden. Ferner werden die Ziele dargestellt. In Punkt 2.2 wer-
den die Aufgaben und der Ablauf einer Finanzplanung erldutert. Dazu werden verschie-
dene Grundsitze skizziert. Punkt 2.3 stellt die Stellung der Finanzplanung in der Gesamt-
planung vor. Des Weiteren ergénzt Punkt 2.4 die verschiedenen Formen und Arten der

Finanzplanung.

2.1 Finanzmanagement und Finanzcontrolling

Die Finanzplanung erfasst, steuert und kontrolliert systematisch zukunftsorientierte fi-
nanzielle Vorginge in einem gegebenen Zeitraum von zu erwartenden eingehenden und
ausgehenden Zahlungsstromen. Dadurch sollen sowohl das finanzielle Gleichgewicht ge-
sichert, der Kapitalbedarf und die Kapitaldeckungsmoglichkeiten abgestimmt als auch
das Unternehmensziel erreicht werden.® Ein finanzielles Gleichgewicht besteht, wenn das
Unternehmen alle Zahlungsverpflichtungen mit den sofort vorhandenen fliissigen Mitteln,
termingerecht und betragsgenau begleichen kann. Ein Unternehmen, welches ein finan-
zielles Gleichgewicht vorweist, wird als liquide bezeichnet.” Der Begriff der Liquiditit
kann theoretisch und praktisch definiert werden. Auf der einen Seite wird sie als Féhigkeit
von Wirtschaftssubjekten, wie das finanzielle Gleichgewicht, dadurch definiert, dass fi-
nanzielle Verpflichtungen frist-, zeit- und betragsgerecht beglichen werden konnen. Da-
bei wird auch von der Zahlungsfahigkeit gesprochen. Auf der anderen Seite ist die Liqui-
ditdt eine Eigenschaft von Wirtschaftsgiitern, welche als Zahlungsmittel dient bezie-

hungsweise darin umgewandelt werden kann.!°

8 Vgl. Stiefl (2008), S. 217
9 V. Stahl (2011), S. 8
10 Vgl. Matschke (2002), S. 6



Unter dem Begriff des Finanzmanagements wird zum einen das Losen von finanzwirt-
schaftlichen Problemen und zum anderen das Planen, Steuern, Kontrollieren und Koor-

dinieren von finanzwirtschaftlichen Prozessen im Unternehmen verstanden.!!

Das dauerhafte Sicherstellen von Liquiditédt bezichungsweise dem finanziellen Gleichge-
wicht ist flir die Erhaltung eines Unternehmens von hoher Bedeutung, da es ohne nicht
iiberleben kann. Ist die Liquiditét kurzfristig nicht gesichert, wird von einem Liquiditats-
engpass gesprochen, welcher bei langer anhaltendem Mangel an liquiden Mitteln zur Zah-
lungsunfahigkeit fiihren kann. Die Liquiditétserhaltung wird dem Finanzmanagement zur
Unterstiitzung der Unternehmensfiihrung als Kernaufgabe iibertragen, um den Erfolg und
die Existenz eines Unternehmens zu garantieren.!? Das Finanzcontrolling unterstiitzt da-

bei das Finanzmanagement bei der Planung, Kontrolle und Informationsversorgung.'?

Aus der Kernaufgabe der Liquiditétserhaltung lassen sich unter anderem die Teilaufgaben
situative Liquiditatssicherung, kurzfristige Finanzierung und strukturelle Liquiditétssi-
cherung ableiten. In der situativen Liquiditétssicherung werden zum einen Ein- und Aus-
zahlungen ununterbrochen aufeinander abgestimmt und zum anderen Liquiditétsreserven
definiert, gebildet und aufgelost. Die kurzfristige Finanzierung befasst sich mit der Er-
mittlung des verfligbaren Innenfinanzierungsvolumens und der damit verbundenen Kapi-
talbeschaffung iiber die Aullenfinanzierung. Die Aufgaben der strukturellen Liquiditéts-
sicherung liegen in der Sicherstellung von Investitionsvorhaben und der Finanzierung so-
wie der Vermeidung von moglichen aufkommenden Problemen innerhalb einer Investi-
tion.'* Eine weitere Aufgabe besteht in der Haltung von Liquiditédtsreserven, welche
durch geeignete Planungsinstrumente zu einem Liquiditdtsoptimum fiihren und dadurch
die finanzielle Sicherheit erh6hen sollen. Das Liquiditdtsoptimum gewdhrleistet die Zah-
lungsfahigkeit bei minimalen Kosten. Folglich verschlechtert sich jedoch die Rentabilitét
durch niedrige Zinsertrage oder zusitzliche Bereitstellungsprovisionen.'® In allen Berei-
chen eines Unternehmens kommt es einerseits zu Liquiditdtsproblemen als auch zu fi-

nanzwirtschaftlichen Abhéngigkeiten. Aus diesem Grund darf die Konzentration des

1 Vgl. Mensch (2008), S. 16
12 Vgl. Perridon (2017), S. 8
13 Vgl. Mensch (2008), S. 19
4 Vgl. Perridon (2017), S. 8 f.
5 Vgl. Jung (2011), S. 512 f.



Finanzmanagements und Finanzcontrollings nicht nur in der Planung von finanziellen
Aktivitdten in einem Teilbereich des Unternehmens liegen, sondern muss auch unterstiit-

zend in die Gesamtunternechmensfiihrung eingebracht werden.!'®

Fiir ein funktionierendes Finanzmanagement miissen Unternehmensziele definiert wer-
den, welche dann durch das Planen, Steuern und Kontrollieren des Managements reali-
siert werden konnen. Das Finanzmanagement ist dementsprechend fiir die Planung, Steu-
erung und Kontrolle von finanzwirtschaftlichen Prozessen zusténdig. In Form von Plidnen
werden Handlungsmdglichkeiten von zukiinftigen Prozessen definiert und im weiteren
Vorgang bewertet sowie ausgewdihlt. Dies geschieht im ersten Schritt, vor der Realisation
von Prozessen. Zudem bilden Pléne eine Grundlage fiir die nachfolgende Steuerung und
dienen der Kontrolle von Vergleichswerten. Die Steuerung unterstiitzt die Planung bei
der Realisierung, in dem sie Entscheidungen auf Basis von Planwerten sowie aktuellen
Ist-Situationen simuliert und deren Umsetzung bestimmt. Es entsteht ein Regelkreis fiir
einen Soll-Ist-Vergleich in der die Ist-Situation fortlaufend an die geplanten Zielvorgaben
angepasst wird. Die Kontrolle ergénzt die Steuerung mit Hilfe von Abweichungsanalysen
iiber einen ldngeren Zeitraum hinweg. Damit stellt sie zum einen den Plan sicher, zum
anderen iiberwacht sie und wirkt moglichen Abweichungen entgegen. Mit Hilfe der Ab-
weichungsanalyse wird dafiir gesorgt, dass bei einer moglichen Storgré8e umgehend ent-
gegengewirkt werden kann. Anhand der kontinuierlichen Steuerung und Kontrolle, kann

eine realistische Planung ermdglicht werden.!”

Zwei wesentliche Abgrenzungen des Finanzcontrollings zum Finanzmanagement sind
zum einen die Konzentration auf die Prognose. Zum anderen liegt die Entscheidungsfin-
dung von finanz- und leistungswirtschaftlichen Aktivititen im Unternehmen beim Fi-
nanzmanagement, wobei das Finanzcontrolling nur unterstiitzt und vorbereitet. Damit ist
das Ziel des Finanzcontrollings die Unternehmensfiihrung besser und effizienter zu ge-

stalten. Der Hauptfokus liegt somit nicht auf dem Definieren von Zielen und Aktivitéten.
18

16 Vgl. Mensch (2008), S. 20 f.
17Vgl. Mensch (2008), S. 15 ff.
18 Vgl. Mensch (2008), S. 21 1.



Wie weiter oben erwéhnt, gehdren sowohl die Informationsversorgung als auch die Mit-
arbeit bei Planung und Kontrolle zu den Aufgaben des Finanzcontrollings. Die Wichtigs-
ten bereitzustellenden Informationen im Controlling sind die, welche zum Erreichen des
finanzwirtschaftlichen Ziels beitragen. Hierzu zdhlen Liquiditit, Gewinn und Risiko.
Dadurch soll die Zahlungsfahigkeit gewéhrleistet sowie das Zinsergebnis und die Koor-
dination von gemeinsamen Zielen verbessert werden.!® Dariiber hinaus unterstiitzt das
Controlling in der Planung, Berichterstattung, Kontrolle sowie Koordination von finan-
ziellen Prozessen, welche zum einen periodisch und zum anderen fallweise oder projekt-

orientiert anfallen’,

2.2 Aufgabe und Ablauf der Finanzplanung

Die Finanzplanung konzentriert sich auf alle Aufgaben der Kapitalherkunft und Kapital-
verwendung.?! Es wird also zusétzlich zu der Erhaltung der Liquiditét der zukiinftige Ka-
pitalbedarf ermittelt.?? Damit soll der Kapital- und Zahlungsbereich optimiert werden, das
heif}t es soll ein optimales Verhéltnis zwischen Fremd- und Eigenkapital hergestellt wer-
den.? Der Finanzplan ist hierbei ein Instrument der Finanzplanung. Der Anfangsbestand
der liquiden Mittel bildet die Grundlage dar. Dazu werden alle Einzahlungen addiert und
alle Auszahlungen subtrahiert. Das Ergebnis ist der Bedarf, welcher an finanziellen Mit-
teln benotigt wird.?* Im Weiteren stellt der Finanzplan Ein- und Auszahlungen in einem
definierten, zukiinftigen Zeitraum gegeniiber und ermittelt die benétigten finanziellen
MaBnahmen, um Abweichungen auszugleichen.? Der Zeitraum wird typischerweise in
eine kurzfristige und mittel- bis langfristige Zeitspanne unterteilt. Kurzfristig soll die je-
derzeitige Zahlungsbereitschaft des Unternehmens sichergestellt werden. Bei der mittel-
bis langfristigen Spanne soll der Kapitalbedarf auf die Finanzierungsmoglichkeiten abge-
stimmt werden. Dabei sollen zum einen eine hohe Rentabilitdt gesichert zum anderen die
Freiheit von Disposition und Flexibilitidt gegeniiber AuBenstehenden beibehalten wer-

den.?® Die Zahlungsstrome werden geschitzt, berechnet und gesteuert. Ein Ziel der

19 Vgl. Mensch (2008), S. 20 f.
20 Vgl. Mensch (2008), S. 21
21 vgl. Stahl (2011), S. 12

22 Vgl. Perridon (2017), S. 727
% Vgl Stiefl (2008), S. 217f.
2 Vel Horvith (2011), S. 149
25 Vgl. Jung (2011), S. 513

2 Vg, Stiefl (2008), S. 217



Planung ist es, negative Abweichungen vorzubeugen, um Unsicherheiten zu minimie-

ren.?’ Ein weiteres Ziel ist es, Unternehmen hinsichtlich des finanziellen Gleichgewichts

und der jederzeitigen Zahlungsféhigkeit mit Hilfe von Prognosen zu unterstiitzen und zu

optimieren.?® Die Finanzplanung arbeitet Hand in Hand mit der Liquiditétsplanung zu-

sammen. Mangelt es dem Unternehmen an liquiden Mitteln, enthélt der Finanzplan die

benoétigten Informationen iiber mogliche Beschaffungsmafinahmen. Handelt es sich um

einen Liquiditétsiiberschuss, enthdlt der Finanzplan die bendtigten Informationen iiber

die mogliche Kapitalverwendung.?

Aus den Aufgaben der Finanzplanung gehen Anforderungen an den Finanzplan hervor:

1.

Grundsatz der Vollstindigkeit: Alle Zahlungsstrome des gesamten Planungs-
zeitraumes miissen in der Planung beriicksichtigt werden. Bei Nichtberiicksichti-
gung konnen keine Aussagen iiber zahlungswirksame Vorgédnge vorgenommen
werden.*°

Grundsatz der Zentralisation: Die Sicherstellung des finanziellen Gleichge-
wichts verlangt, dass sdmtliche Auszahlungen stets durch Einzahlungen gedeckt
werden miissen.’!

Grundsatz der Zeitpunktgenauigkeit: Planungen sollen periodisch gebildet
werden.3? Dabei muss der Zeitpunkt, an dem die Zahlungsstrome eintreten, detail-
liert geschétzt werden, sodass die Lange der Periode ausreichend ist.>?
Grundsatz der Betragsgenauigkeit: Die zu erwarteten Ein- und Auszahlungen
sollen moglichst realistisch und genau geschitzt werden.** Es gilt Fehlentschei-
dungen zu vermeiden?>, sowie mogliche Umweltfaktoren zu beriicksichtigen.®
Grundsatz der Zukunftsbezogenheit: Die Finanzplanung wird basierend auf

vergangenheitsbezogenen Daten fiir einen Plan in der Zukunft erstellt.>” Dabei

7 Vgl.
B Vel
Y vgl.
0 vl
vl
2 Vgl.
3 vel.
M Vgl
3 Vel.
36 Vl.
7 Vel.

Perridon (2017), S. 719
Perridon (2017), S. 720
Stahl (2011), S. 13
Stiefl (2008), S. 220
Perridon (2017), S. 724
Perridon (2017), S. 724
Stiefl (2008), S. 220
Stiefl (2008), S. 220
Perridon (2017), S. 725
Stiefl (2008), S. 220
Stiefl (2008), S. 220



sollten die Informationen nicht rein fortgeschrieben werden, sondern aus den er-
warteten zukiinftigen Situationen abgeleitet werden.*®

6. Grundsatz der Wirtschaftlichkeit: Es gilt das wirtschaftliche Erheben von Da-
ten.>? Dies bedeutet, dass bei allen Aktionen und MaBnahmen der zu erwartende
Nutzen und die dazu gehorenden Kosten in einem sinnvollen Verhiltnis zueinan-

derstehen miissen.*?

Um die Ziele der Finanzplanung sicherzustellen, konnen weitere Aufgaben und daraus

der Ablauf abgeleitet werden:

Angefangen mit dem Definieren von relevanten Zielsetzungen, wie unter anderem der
Gewibhrleistung des finanziellen Gleichgewichts.*! Ob der Plan finanziell umgesetzt wer-
den kann und ob die einzelnen Teilbereichsplanungen kompatibel zueinander sind, soll
im weiteren Vorgang liberpriift werden.*? Im nichsten Schritt sollen die relevanten Pla-
nungsgrofen identifiziert und bewertet werden.*® Fiir das Liquiditétsziel sind die Be-
stdnde, sowie die Zu- und Abginge an liquiden Mitteln relevant.** Sie sind in konkrete
zukiinftige Ein- und Auszahlungen definiert und konnen mit Hilfe der Planung einer Ge-
winn- und Verlustrechnung (GuV) und Bilanz ermittelt werden. Damit kénnen zudem
Auswirkungen der GroBen auf die Ziele des Unternehmens bewertet werden.*’ Die Ge-
winn- und Verlustrechnung besteht aus Aufwands- und Ertragskonten, welche den unter-
nehmerischen Erfolg darstellen. Sie ist Bestandteil des Jahresabschlusses, welcher das
Ergebnis der Buchfiihrung am Ende des Wirtschaftsjahres, also am Ende eines zusam-
menhédngenden Zeitraums von zwolf Monaten, aufzeigt. Die Bilanz ist ein weiterer Be-
standteil des Jahresabschlusses, welche eine unveridnderbare Auswertung zum Bilanz-
stichtag - hdufig der 31.12. eines Jahres - in Form von Aktiv- und Passivkonten abbildet.*®
Nachdem die GroBen identifiziert wurden, sollen zukiinftige Auspriagungen prézise prog-

nostiziert werden. Diese Vorhersage entscheidet iiber die Qualitit der Planung.

38 Vgl. Mensch (2008), S. 56
9 Val. Stiefl (2008), S. 220

40 Vgl. Mensch (2008), S. 54
41Vgl. Walz (2011), S. 172

2 Vgl. Bosch (2013), S. 396
4 Vgl. Bosch (2013), S. 396
4 Vgl. Walz (2011), S. 174

4 Vgl. Bosch (2013), S. 396
46 Vgl. Nickenig (2019), S. 4 1.
41Vgl. Walz (2011), S. 175



Aufgrund von Ungewissheit liber zukiinftige Situationen und damit der Bedrohung des
Erfolges, konnen Unternehmen eine sogenannte ,,Szenarioanalyse* durchfithren. Damit
werden mogliche Umweltzustdnde und deren Eintreten entwickelt, um daraus Entschei-
dungen und Handlungsempfehlungen ableiten zu konnen. Es wird zwischen drei Kombi-
nationsmoglichkeiten unterschieden: dem Best Case Szenario, dem erwarteten Szenario
und dem Worst Case Szenario. Bei dem Best Case Szenario werden die anzunehmenden
Kombinationen betrachtet, welche sich fiir das Unternehmen optimalerweise ergeben. Im
Gegensatz dazu stellt das Worst Case Szenario die Kombination dar, welche sich am
schlechtesten auf das Unternehmen auswirken wiirden.*® Besteht eine Bedrohung des Er-
folges beziehungsweise der Ziele, miissen Handlungsmafinahmen analysiert und getrof-
fen werden. Wird das finanzielle Gleichgewicht in Form von Illiquiditdt gefdhrdet, so
sind liquide Mittel zu erhalten oder zu beschaffen.* Um Abweichungen friihzeitig erken-
nen und Korrekturen vornehmen zu kdnnen, wird der von Beteiligten festgelegte Plan
zum Soll-Plan und somit zur Basis von Soll-Ist-Abweichungen.>® Danach gilt es den Soll-
Plan laufend an die Abweichungen und somit den realisierten Istzustand anzupassen.”!
Als letzte Aufgabe der Finanzplanung gilt es, dem Unternehmen die jederzeitige Zah-
lungsféhigkeit zu gewihrleisten.”?> Um das Liquidititsziel sicherzustellen, bildet die Li-
quidititsplanung einen Teil der Finanzplanung.®® Dieser wird in Kapitel 3 dieser Arbeit

thematisiert.

4 Vgl Bosch (2013), S. 396
Vgl Walz (2011), S. 181

0 Vgl. Bsch (2013), S. 396
51'Vgl. Perridon (2017), S. 727
2 Vgl. Bésch (2013), S. 396
 Vgl. Walz (2011), S. 183



2.3 Stellung der Finanzplanung in der Gesamtplanung

Teil der
Liquidititsplanung
A
Umsatzplanung | Investitionsplanung | | Beschaffungsplanung | | Personalplanung |
|
T
Finanzmittel- - ‘ Finanzmittel-
herkunft Finanzplanung verwendung
) 1

| Innenfinanzierung || AuBenfinanzierung | | Produktionsplanung | Ka itjl‘\)/ls'tvlviendun

Abbildung 1 Stellung der Finanzplanung in der Gesamtplanung™*

Der Finanzplan ist der Mittelpunkt der Gesamtplanung. Er enthélt eine sogenannte global
bezogene Planung. Aus diesem Grund muss er in Abhédngigkeit mit anderen betrieblichen
Pldnen beriicksichtigt werden.>® Diese anderen betrieblichen Plidne beinhalten beispiels-
weise die Vertriebs-, Produktions-, Personal-, Beschaffungs-, Kapitalbedarfs-, Investiti-
ons-, sowie Liquiditdtsplanung.®® Alle Bereiche der Planung sind interdependent und stel-
len entweder die Finanzmittelverwendung oder die Finanzmittelherkunft dar. Letztlich

erhohen oder reduzieren alle PlanungsgroBen die Finanzmittel.>’

Aus der Finanzplanung geht aulerdem ein Budget hervor, welches fiir jeden Plan als
Grundlage dient. Dieses Budget ermdglicht es, die Pline mit den finanzwirtschaftlich re-
levanten Vorgingen zu vervollstdndigen.>® Perridon unterteilt das Finanzbudget in zwei
Teilplane: in den Kapitalbedarfsplan bezogen auf Investitionen und in den Liquiditétsplan.
Diese sollen dann iiber eine Planbilanz und eine Planerfolgsrechnung miteinander ver-

kniipft werden.>®

Da der Finanzplan den Mittelpunkt der Gesamtplanung darstellt und somit aus jedem
Teilplan Informationen bendtigt, stellt sich der Start der Finanzplanung als schwieriger
heraus. Es kann beispielsweise unterschieden werden, ob es sich um eine operative oder
eine strategische Planung handelt.® Géngig ist es, dass der Umsatzplan bei der operativen

Finanzplanung den Startpunkt darlegt. Wird ein Umsatzziel festgelegt, kann daraus der

54 Eigene Darstellung in Anlehnung an Bésch (2013), S. 395
55 Vgl. Perridon (2017), S. 719

56 Vgl. Perridon (2017), S. 726

57 Vgl. Bosch (2013), S. 395

58 Vgl. Perridon (2017), S. 725

59 Vgl. Perridon (2017). S. 726

% Vgl. Bosch (2013), S. 395
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finanzielle Bedarf fiir etwa Beschaffung und Personal abgeleitet werden. Gleichzeitig
konnen einerseits die Finanzmittelverwendung, andererseits die Finanzmittelherkunft ge-
plant werden. Zu der Finanzmittelverwendung konnen die Investitionsplanung, die sons-
tige Verwendung von Kapital und die Gewinnausschiittung zihlen. Bei der Finanzmittel-
herkunft wird die Auflen- und Innenfinanzierung geplant, wie zum Beispiel durch eine
Eigenkapitalerhohung oder das Aufnehmen eines Kredites.®! Da Investitionen fiir die Zu-
kunft und daher fiir die strategischen Ziele eines Unternehmens eine grofle Rolle spielen,
ist es liblich in der strategischen Finanzplanung mit der Planung von Investitionen zu
beginnen. Fiir die darauffolgenden detaillierteren Planungen von Umsatz und die dafiir
erforderlichen Beschaffungen sowie benotigtes Personal, werden auf die Informationen
der Investitionsplanung aufgebaut.®? Der Startpunkt kann sich je nach Unternechmenssi-

tuation veridndern und an die aktuelle Lage angepasst werden.5?

Mensch unterteilt die Finanzplanung dagegen in die Finanzaktionsplanung und die Fi-
nanzwertplanung. Dabei beinhaltet die Finanzaktionsplanung die Planung aller finanz-
wirtschaftlichen Aktivititen von AuBenfinanzierungsmaflnahmen und Finanzanlagen.
Demgegeniiber stehen in der Finanzwertplanung alle Aktivititen von monetiren Zah-

lungsstromen.®

2.4 Formen und Arten der Finanzplanungsrechnung

Die Finanzplanung wird in Plane auf kurzfristige und mittel- bis langfristige Sicht unter-
teilt. Bei der kurzfristigen Sicht werden alle in der Zukunft liegenden Ein- und Auszah-
lungen tagesgenau integriert.> Bei der langfristigen Planung geht es um die Ermittlung
des Kapitalbedarfs der Zukunft und dem Aufzeigen der Kapitalbindung. Je ldnger der
Planungszeitraum definiert ist, desto ungenauer werden die Inhalte, da die Perioden und
Zahlungsarten zusammengefasst werden. Hierbei kann es zu einem Ungleichgewicht zwi-

schen den Zahlungsverpflichtungen und der Zahlungskraft kommen.5°

' Vgl. Bosch (2013), S. 395
2 Vgl. Bosch (2013), S. 395
0 Vgl. Bosch (2013), S. 395
4 Vgl. Mensch (2008), S. 25f.
85 Vgl. Perridon (2017), S. 727
8 Vgl. Perridon (2017), S. 728
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Folgende Arten der Finanzplanungsrechnungen konnen abgegrenzt werden:$’

- Liquiditétsplanung
- Kapitalbedarfsplanung

Innerhalb der Liquiditétsplanung kann zwischen dem téglichen Liquiditdtsstatus und dem
Finanzplan im engeren Sinn unterschieden werden. Der Prognosezeitraum der tagesge-
nauen Planung liegt bei einer Woche bis ungefdhr einem Monat und wird in téglicher
Einheit geplant. Der Finanzplan im engeren Sinn beschreibt einen Zeitraum von bis zu
ungefdhr einem Jahr und wird in wochentlichen oder monatlichen Einheiten geplant. Bei

beiden Arten der Liquiditétsplanung wird mit Zahlungsstromen gerechnet.®®

Bei der Kapitalbedarfsplanung wird iiber mehrere Jahre hinweg eine langfristige grobe
Planung vorgenommen. Sie wird in jéhrlichen Einheiten geplant und zieht Bilanzbestdnde

als Recheneinheit heran.®?

AuBerdem kann die Finanzplanung in eine passive und aktive Planung unterteilt werden.
Geht der Finanzplan aus anderen Plénen hervor, das heiit es wurden bereits alle Planin-
halte anderer betrieblicher Teilpldne definiert und der Finanzplan ergénzt diese Inhalte
lediglich mit Mdglichkeiten den Kapitalbedarf optimal zu decken, liegt eine passive Fi-
nanzplanung vor. Er wird sukzessiv mit den anderen betrieblichen Teilpldnen kombiniert.
Der Finanzplan bildet die Grundlage fiir finanzielle Vorgénge. Dabei wird von einer ak-
tiven Planung gesprochen, wenn andere betriebliche Plane von bestimmten Aktionen der
Finanzplanung abhéngig sind. Hierbei werden Simultanansitze zusétzlich zu dem suk-
zessiven Vorgehen verwendet. Ziel dabei ist die optimale Festlegung der Variablen von
mehreren Teilplédnen. Dafiir werden mathematische Planungsrechnungen, insbesondere

lineare Programmierungen eingesetzt.’®

7 Vgl. Perridon (2017), S. 728
88 Vgl. Perridon (2017), S. 729
8 Vgl. Perridon (2017), S. 729
70 Vgl. Perridon (2017), S. 729
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3 Liquiditatsplanung

Dieses Kapitel beinhaltet die Darstellung der Liquiditdtsplanung sowie die dazugehorige
Kontrolle und Plananpassung. Zuerst sollen in Punkt 3.1 die Grundlagen der Liquiditits-
planung definiert werden. Dazu gehdren samtliche Begriftlichkeiten, die Liquiditétspla-
nung als Teil der Finanzplanung, die Bedeutung von Liquidititsengpissen, sowie das
Feststellen von Liquiditdt. Unter Punkt 3.2 werden die Arten und Verfahren der Liquidi-
tatsplanung néher erldutert. Darunter fallen vor allem die strategische, taktische und ope-
rative Liquiditétsplanung aber auch der Forecast. In 3.3 wird darauthin die Kontrolle und

Plananpassung der Liquiditdtsplanung eingegangen.

3.1 Grundlagen der Liquiditatsplanung
3.1.1 Begrifflichkeiten

Der Begriff Liquiditdt lasst sich wie folgt definieren: ,,Liquiditét ist die jederzeitige und
vollstindige Zahlungsfihigkeit eines Unternehmens®.”! AuBerdem kann der Begriff Li-
quiditét als Eigenschaft gesehen werden, indem er Auskunft tiber die Verfligbarkeit der
liquiden Mittel gibt. Dies bedeutet, dass mit Hilfe der liquiden Mittel Zahlungen begli-
chen werden.”? Als Zahlungsmittel konnen Bargeld, in Form von Miinzen und Banknoten,
sowie Buchgeld, also Forderungen, die sofort fallig sind, verstanden werden. Es ist not-
wendig, dass die Zahlungsmittel unmittelbar verfiigbar sind und bei der Erfiillung der
Verpflichtung akzeptiert werden. Zudem zdhlen auch Zahlungsmittel, welche aus exter-
nen und weiteren Quellen neu beschaffen werden, wie zum Beispiel Kredite, die noch
nicht beziehungsweise nicht in vollem Umfang beansprucht worden sind, dazu. Wird von
Ein- und Auszahlungen gesprochen, fiihren Einzahlungen zu einer Erh6hung und Aus-
zahlungen zu einer Verminderung von liquiden Mitteln.”® Finanzierungen und Desinves-
titionen konnen zu Einzahlungen gezéhlt werden. Investitionen und Definanzierungen
sind dagegen Auszahlungen zuzuschreiben.”* Da mit den liquiden Mitteln Zahlungen ge-

leistet werden, stehen sie jederzeit zur Verfligung beziehungsweise konnen sie jederzeit

7 Walz (2011), S. 186

2 Vgl. Walz (2011), S. 189
7 Vel. Walz (2011), S. 190
7 Vgl. Walz (2011), S. 191
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beschafft werden. Demnach wird hier auch von vorhandenen und sofort beschaffbaren

Zahlungsmitteln gesprochen.”

Ein- und Auszahlungen sind von Einnahmen und Ausgaben zu unterscheiden. Einnahmen
fiihren zwar zu einer Erhhung der Vermogensposition, jedoch erfolgt erst zu einem spa-
teren Zeitpunkt die Einzahlung. Hierzu zéhlen zum Beispiel Forderungen.’”® Die Begriffs-
unterscheidung von Ausgaben und Auszahlungen gleicht der von Einnahmen und Ein-
zahlungen. Ausgaben vermindern die Vermdgensposition erst zu einem spéteren Zeit-
punkt. Erst bei der tatsdchlichen Zahlung wird von Auszahlung gesprochen. Hierzu zih-
len unter anderem Verbindlichkeiten.”” Einnahmen und Ausgaben geben somit Auskunft
iiber alle Verdnderungen der monetédren Positionen von Vermdgen und Schulden. Diese
Verinderungen konnen sowohl zahlungswirksam als auch zahlungsunwirksam sein.”
Forderungen und Verbindlichkeiten liefern Informationen iiber zukiinftige Ein- und Aus-
zahlungen. Sie sind daher auch fiir die Liquiditdtsplanung von Bedeutung.” Jedoch sind

sie aufgrund des ungewissen und zukiinftigen Eintretens der Zahlung schwer planbar.®°

Auch in der Liquiditdtsplanung sollten immer die Grundsétze der Vollstindigkeit, Zent-
ralisation, Zeitpunktgenauigkeit, Betragsgenauigkeit, Zukunftsbezogenheit und Wirt-
schaftlichkeit beachtet werden, welche bereits in Kapitel 2.2 definiert worden sind. Be-
sonders die Grundsétze der Betrags- sowie Zeitpunktgenauigkeit. Dies dient dazu, Aus-

zahlungen nicht zu spit sowie Einzahlungen nicht zu friih zu planen.8!

75 Vgl. Walz (2011), S. 189
76 Vgl. Stahl (2011), S. 29
77 Vgl. Stahl (2011), S. 30
78 Vel. Walz (2011), S. 192
7 Vgl. Walz (2011), S. 191
% Vgl. Stahl (2011), S. 29
81 Vgl. Dobler (2009), S. 20
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3.1.2 Die Liquidititsplanung als Teil der Finanzplanung

3.1.2.1 Die Liquiditdtsplanung

Wie bereits in Kapitel 2 erwihnt, ist die Liquiditdtsplanung Teil der Finanzplanung und
unterstiitzt diese, um das Liquidititsziel sicherzustellen.’? Abzugrenzen ist die Liquidi-
tatsplanung von der weiteren Finanzplanung wie folgt: Im Gegensatz zu den Zielen der
weiteren Finanzplanung, wie Kapitalstruktur- und Rentabilitdtsziele, Bilanzpolitische
Ziele und weitere Ziele, liegt der Fokus der Liquiditdtsplanung auf der Sicherstellung der
Liquiditdt und dem Liquiditétsgleichgewicht. Dazu werden der Bestand an liquiden Mit-
teln sowie die Ein- und Auszahlungen als Planungselemente herangezogen. Dahingegen
stellen die gesamten Vermogens- und Schuldenwerte eines Unternehmens die Planungs-
elemente in der weiteren Finanzplanung dar. Auch in den Aufgaben und Maflnahmen
unterscheiden sich die Planungen untereinander. Aufgaben der Liquidititsplanung sind
zum einen die Prizisierung des Liquiditétsziels sowie das Bestimmen und Prognostizie-
ren von relevanten Zahlungen. Zum anderen soll auch die zukiinftige Liquiditdt ermittelt
werden. Wohingegen sich die weiteren Finanzplanungen mit dem Definieren von zusétz-
lichen Zielsetzungen sowie dem Bestimmen und Prognostizieren von Strukturrisiken und
bilanzpolitischem Handlungsbedarf befassen. Des Weiteren beschiftigen sie sich mit der
Auswahl von Risikobegrenzungs- und Bilanzstrukturmafinahmen. Wobei sich die Liqui-
ditdtsplanung mit der Auswahl von Mittelbeschaffungsmafinahmen sowie mit dem Ver-
meiden von Auszahlungen und den Vorgaben fiir die Anlage von freien liquiden Mitteln

befasst.®?

Die Bestandteile des Liquiditétsplans werden hiufig in drei Bereiche der

- der laufenden Geschiftstitigkeit (Leistungsbereich)
- Finanzierungstatigkeit (Finanzbereich) und

- Investitionstatigkeit (Investitionsbereich) unterteilt.

Das einfachste Prinzip der Planung wird dargestellt indem der Anfangsbestand der Liqui-
ditdt gegeben ist, der Saldo aus der Summe der Einnahmen und Ausgaben der jeweiligen

Bereiche berechnet wird und damit der Endbestand entsteht - hinzugefiigt werden

82 Vgl. Walz (2011), S. 183
 Vgl. Walz (2011), S. 184
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Angaben zum Kreditrahmen und aufgenommene Kredite.®* Bei Auslandsgesellschaften
konnen auBerdem die zu Grunde gelegten Wechselkurse mitberiicksichtigt werden.®
Weitere Bestandteile sind der Umsatz-, Ergebnis- und Investitionsplan welche als Grund-
lage dienen. Darauf aufbauend kénnen dann Planerldse, Einnahmen aus Planumsatz, Er-
haltene Auszahlungen und sonstige Einnahmen in die Liquiditdtsplanung integriert wer-
den. Dies bildet dann die Gesamteinnahmen. Die Gesamtausgaben kénnen unteranderem
aus den Personalkosten, Materialzahlungen, Fremdleistungen, betrieblichen Aufwendun-
gen und Investitionen gerechnet werden Daraus ergibt sich der Uberschuss an liquiden

Mitteln.3¢

Im Rahmen dieser Bachelorarbeit, wird bei der Liquidititsplanung beziehungsweise der
Liquiditdtssicherung vor allem das Nettoumlaufvermogen, auch Net Working Capital,
betrachtet. Die Kennzahl dient der Beurteilung der Liquiditit.’” Das sogenannte ,,Work-
ing Capital” Management setzt die im Umlaufvermodgen gebundene Liquiditdt frei. Das
Working Capital ist die Differenz aus den kurzfristigen Vermogensgegenstinden und den
kurzfristigen Schulden, es beschreibt das Umlaufvermogen der Aktivseite und die kurz-
fristigen Verbindlichkeiten der Passivseite in der Bilanz. Das Nettoumlaufvermdgen
schrankt die Cash- und Liquiditétsposition ein, indem es nur die kurzfristigen Verbind-
lichkeiten und das kurzfristige Umlaufvermdgen betrachtet.®® Es stellt eine grofere Be-
deutung fiir die Planung dar und ist ein wichtiger Bestandteil, da er die Mittelfreisetzung
und -bindung definiert.®* Das Nettoumlaufvermdgen setzt sich unter anderem aus folgen-

den Bestandteilen zusammen:*°

- Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

- Geleistete Anzahlungen

- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

- Sonstige Vermogensgegenstinde

- Kasse, Bank und Wertpapiere des Umlaufvermogens

- Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung

8 Vgl. Heesen (2016), S. 17f.

85 Vgl. Heesen (2016), S. 21

8 Vgl. Heesen (2016), S. 31f.

87 Vgl. Asokan (2021)

88 Vgl. Heesen (2016), S. 5

8 Vgl. Gebhardt und Mansch (2001), S. 23
%0 Vgl. Heesen (2016), S. 5
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Die wesentlichen Bestandteile sind demnach Forderungen, Lieferantenverbindlichkeiten
und Vorrdte. Ein hohes positives Ergebnis stellt Zahlungsstrome dar, welche noch nicht
realisiert worden sind. Dahingegen stellt ein niedriges beziechungsweise negatives Ergeb-
nis hohe erhaltene Anzahlungen oder lange Zahlungsziele von Verbindlichkeiten dar.
Wird das Net Working Capital optimiert, hat dies eine geringere Kapitalbindung, gerin-
gere Opportunititskosten sowie einen hoheren Geschéftswertbeitrag zur Folge. Die Op-
timierung kann durch die Kennzahlen Days Inventory Held, Days Sales Outstanding und
Day Payable Outstanding erfolgen. Die durchschnittliche Lagerbestandsdauer (Days In-
ventory Held) wird dabei aus dem Quotienten des durchschnittlichen Lagerbestands und
den Umsatzerldsen errechnet. Bei der durchschnittlichen Dauer des Zahlungseingangs bei
Forderungen (Days Sales Outstanding) werden die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen zu den Umsatzerlosen ins Verhiltnis gesetzt. Bei der durchschnittlichen
Dauer bis zur Begleichung der Lieferantenverbindlichkeit (Days Payable Outstanding)
werden die Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung mit den Umsatzerldsen ins
Verhiltnis gesetzt.”! Fiir eine genauere und nachvollziehbarere Planung werden die

durchschnittlichen Werte berechnet, beispielsweise die der letzten zwolf Monate.*?

Werden nun alle oben genannten Teile verkniipft, kann ein Liquidititsplan wie folgt er-

stellt werden:

1. Kumulierte Umsatzerlose

2. Kum. Ergebnis vor Ertragssteuern

3. Kum. Laufende Ertragssteuern

4. Kum. Abschreibungen

A. =Liquiditit aus der Periode

5. Vorrite

6.  Forderungen

7. Verbindlichkeiten

B. = Anderung Working Capital

! Vgl. Gebhardt und Mansch (2019), S. 23
% Vel. Horvith (2011), S. 249
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10.

I

11.

12.

13.

I1I

D

14.

15.

v

E

16.

17.

F

= Zwischensumme - Liquiditit aus Periode und aus Working Capital

Sonstige Forderungen

Sonstige Verbindlichkeiten

Riickstellungen

= Zwischensumme — Sonstiges

Mittelfluss aus dem Betrieb

Kum. Netto-Bilanzzugénge

Kum. Akquisitionen (zum Kaufpreis abz. Ubernommener Nettoliquiditiit)

Kum. Desinvestitionen (zum Verkaufspreis abz. Abgegebener Nettoliquidi-

tit)

= Zwischensumme — Investitionspolitik

Mittelfluss aus Betrieb und Investitionstitigkeit

Eigenkapital und Kapitalriicklagen

Kum. Dividenden

Zwischensumme — EK und Ahnliches

= Liquiditit

Bank- und sonstige Verbindlichkeiten

Wertpapiere und Fliissige Mittel

= Anderung der Netto-Liquidititsposition

Tabelle I Darstellung eines Liquiditditsplans®’

%3 Eigene Darstellung in Anlehnung an Heesen (2016), S. 44
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3.1.3 Die Cash-Flow-Planung als Teil der Finanzplanung

3.1.3.1 Die Cash-Flow-Rechnung

Der Cash-Flow wird generell als Geldfluss definiert. Dabei wird hdufig allerdings nur der
Teil des Geldflusses verstanden, welcher anhand der GuV-Rechnung ermittelbar ist.”*
Die Cash-Flow-Rechnung bildet alle Zahlungsstrome eines Unternehmens ab und wird
auch Kapitalflussrechnung genannt.” Er ist eine der wichtigsten stromgréBenorientierten
Kennzahl in der Finanzanalyse.”® Mit Hilfe der Cash-Flow-Rechnung kann eine Aussage
iiber die Selbstfinanzierungsfihigkeit eines Unternehmens getroffen werden, also iiber
das Volumen der von auflen zuflieBenden Mittel. Dabei geht ein hoherer Cash-Flow mit
einer niedrigeren Fremdfinanzierung und einem niedrigeren Cash-Flow iiber einen hohe-
ren Bedarf an fremd finanzierten Mitteln einher.?” Unter einem positiven Cash-Flow wird
der Geldzufluss aus erfolgswirksamen Vorgéngen verstanden.”® Wie die Bilanz und GuV
ist er eine jahresabschlussorientierte Finanzinformationen, welche der Dokumentation
und der Planung dient.”” Im Gegensatz zur GuV und Bilanz beurteilt die Cash-Flow-
Rechnung die Zahlungsfahigkeit eines Unternehmens, wobei Einzahlungen, Auszahlun-
gen und Zahlungsstrome analysiert werden.!?’ Dabei wird also die Finanzlage des Unter-
nehmens dargestellt, wohingegen die Bilanz die Vermogenslage und die GuV die Ertrags-

lage abbilden.!*!

Die gesonderte Darstellung der Cash-Flow-Rechnung hat den Zweck, Aussagen der Bi-
lanz und GuV {iber die Investitions- und Finanzierungsvorgénge zu verstirken, sowie fi-
nanzielle Entwicklungen darzustellen, welche aus dem Jahresabschluss nicht oder nur
teilweise erkennbar sind.!?? Hierbei steht die Finanzierung eines Unternehmens im Vor-
dergrund. Im weiteren Schritt wird daher aber auch die Liquiditét beeinflusst, womit der
Cash-Flow als Grundlage der Liquidititsplanung herangezogen werden kann.!® Die

Cash-Flow Rechnung baut auf der Bilanz und der GuV auf und stellt die Mittelherkunft

% Vgl. Weber (1998), S. 144
% Vgl. Uskova (2020), S. 21
% Vgl. Matschke (2002), S. 63
97 Vgl. Heesen (2016), S. 82
% Vgl. Weber (1998), S. 144
% Vgl. Uskova (2020), S. 21
100 yo], Heesen (2016), S. 81
101 'ygl. Uskova (2020), S. 22
102'vgl. Weber (1998), S. 176
193 Vgl. Stahl (2011), S. 44
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und Mittelverwendung von liquiden Mitteln innerhalb einer Periode gegeniiber.!%* Die
Kapitalflussrechnung bildet die Liquiditétssituation eines Unternehmens ab, womit sie
einen eventuellen Bedarf an Liquiditdt aufzeigt.'® Kapitalgesellschaften sind nach dem
deutschen Handelsgesetzbuch HGB dazu verpflichtet, eine Kapitalflussrechnung in Form

von Konzernabschliissen zu erstellen. !0

Dabei kann diese als retrospektive oder prospektive Rechnung aufgestellt werden. Bei
der retrospektiven Rechnung wird sie zusitzlich zum Jahresabschluss und zum Zweck
einer Bilanzanalyse erstellt. Die prospektive Cash-Flow-Rechnung wird als Planungs-
instrument definiert.!”” Die vergangene und tatsachliche Finanzlage wird durch die Kapi-
talflussrechnung als Instrument der Dokumentation dargestellt, wobei die Inhalte fiir Ka-
pitalgesellschaften in §264 Abs. 2 HGB definiert sind.!% Fiir eine Zukunftsorientierte
Planung wird die Cash-Flow-Rechnung von einer Plan-Bilanz und der Plan-GuV abge-
leitet und fiir das Planen und Steuern von Finanzstromen eingesetzt.!%° Sie kann beispiels-
weise Informationen dariiber geben, ob finanzielle Uberschiisse erwirtschaftet werden
konnen oder Zahlungsverpflichtungen nachgekommen werden kann.!!'® Der zukiinftige
Cash-Flow hédngt von mehreren Faktoren wie unter anderem der Auftragslage, Manage-

mentqualitit und der allgemeinen Konjunkturlage ab.!!!

Der Rechnung wird unterstellt, dass samtliche Ertrags- und Aufwandspositionen zu Zah-
lungsvorgingen fiihren miissen.!!? Die einfachste Rechnung fiir den zukiinftigen Cash-

Flow kann wie folgt ermittelt werden:
Cash-Flow am Anfang einer Planperiode
Erwartete Einzahlungen einer Planperiode

- Erwartete Auszahlungen einer Planperiode

= Erwarteter Cash-Flow am Ende einer Planperiode

Tabelle 2 Einfachste Rechnung des zukiinfiigen Cash-Flows'"

104 ygl. Uskova (2020), S. 21

105 ygl. Uskova (2020), S. 23

106 yg]. Uskova (2020), S. 21

107 Vgl. Heesen (2016), S. 81

108 ygl. Uskova (2020), S. 22

109y gl. Uskova (2020), S. 22

110yg]. Uskova (2020), S. 23

11'ygl, Perridon (2017), S.667

112 vgl. Stahl (2011), S. 45

113 Eigene Darstellung in Anlehnung an Uskova (2020), S. 23f.
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Genauer wird bei der Struktur zwischen dem direkten und indirekten Cash-Flow unter-
schieden.!!* Diese werden durch den deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 21 (DRS
21) definiert.!'’> Beide Strukturen fithren zum gleichen Ergebnis.!!¢ Unterschieden wer-
den sie darin, dass sich der direkte Cash-Flow als Uberschuss aus zahlungswirksamen
Ertragen liber alle Aufwendungen ergibt, wohingegen der indirekte Cash-Flow nicht zah-
lungswirksame Ertrdge und Aufwendungen aus dem Periodenerfolg herausrechnet. Zah-
lungswirksame Aufwendungen werden demnach zum Erfolg hinzuaddiert und nicht zah-

lungswirksame Ertrége subtrahiert.!!”

Zudem fiihren beide Strukturen zu gleichen Zwischenergebnissen, welche in den Cash-
Flow aus laufender Geschiftstitigkeit, den Cash-Flow aus der Investitionstitigkeit sowie
den Cash-Flow aus Finanzierungstitigkeit gegliedert sind.!'® Der Cash-Flow aus laufen-
der Geschéftstitigkeit ermittelt den betrieblichen Zahlungsmitteliiberschuss einer Periode
und stammt aus Tatigkeiten der Ertragserzielung.!' Er beinhaltet alle Tatigkeiten, welche
erldswirksam sind und nicht unter die Finanzierungs- und Investitionstitigkeiten fallen.!2°
Dabei sagt er aus, in welchem Mal} Geldmittel aus dem Finanzierungsbereich bendtigt
worden sind, um unter anderem laufende Geschiftstéitigkeiten, Kredittilgungen, Investi-
tionen und Dividendenzahlungen aufrechtzuerhalten. Jedoch ist er eher ungeeignet als
Erfolgsindikator, da die Zahlungsstrome hauptsdchlich aus Geschéftsvorféllen aus der

Haupttétigkeit eines Unternehmens entstehen. !?!

Der Cash-Flow aus Investitionstétigkeiten ergibt sich, basierend auf dem Cash-Flow aus
laufender Geschiftstatigkeiten, aus Geldstromen sowie Unternehmensressourcen, mit
welchen langwierig ertragswirksam gewirtschaftet werden soll.'?? Er beinhaltet alle Aus-
zahlungen durch Investitionen und alle Einzahlungen durch Desinvestitionen.!?* Dabei
gibt er Auskunft iiber den zusitzlichen Bedarf an Finanzmitteln.'?* Er zeigt auBerdem

inwieweit zukiinftige Ertrige aus der laufenden Geschiftstitigkeit erzeugt werden

114 Vg, Matschke (2002), S. 63
115 ygl. Uskova (2020), S. 23
116 Vg, Matschke (2002), S. 63
117 Vgl. Matschke (2002), S. 63
118 VoI, Uskova (2020), S. 23ff.
119 Vgl, Heesen (2016), S. 84
120 ygl. Uskova (2020), S. 25
121 Vgl. Heesen (2016), S. 84
122 Vgl. Heesen (2016), S. 85
123 ygl. Uskova (2020), S. 25
124 Vgl. Heesen (2016), S. 84
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konnen.!?> Hierbei ist es besonders wichtig, Zahlungsstrome gesondert aufzustellen, da
sie den Umfang von kiinftigen Ertrdgen und Einzahlungen aus Investitionen aufweisen.
Zu den Investitionstétigkeiten zdhlen zum einen Investitionen, die zur Giiter- und Leis-

tungsproduktion dienen, zum anderen auch Finanzinvestitionen. 2

Der Cash-Flow aus Finanzierungstétigkeit wird durch den Saldo der Geldstrdme ermittelt,
wobei lediglich Vorginge der AuBenfinanzierung betrachtet werden.'?” Er dient zur Ab-
schitzung und Auskunft von zukiinftigen Kapitalgeberanspriichen und der Auflenfinan-
zierungskraft eines Unternehmens.!?8 Dabei wird die Darstellung in die Eigenfinanzie-
rung, Verbundfinanzierung sowie sonstige Fremdfinanzierung unterteilt. Es flieBen Zah-
lungsstrome aus der Beschaffung und Riickzahlungen von Eigenkapital in die Berech-
nung der Finanzierungstitigkeit mit ein.!? Neben dem Cash-Flow aus laufender Ge-
schéfts-, Investitions- und Finanzierungstitigkeit wird zudem auch der Finanzmittelbe-
stand beriicksichtigt, welcher einen abgegrenzenden Vermdgensteil von Zu- und Abfliis-
sen einer Kapitalflussrechnung darstellt.!*® Er soll dabei die Aussagekraft der Kapital-

flussrechnung unterstiitzen.'*!

3.1.3.2 Direkte Methode

Die direkte Methode basiert auf den Ertragen und Aufwendungen der GuV, erfasst die
einzahlungswirksamen Ertrdge bzw. auszahlungswirksamen Aufwendungen und stellt sie
gegeniiber.!3? Wird die direkte Methode genauer betrachtet, werden Einzahlungen, die
keinen Investitionen oder Finanzierungen zugeordnet werden konnen, zu den Umsétzen
hinzugefiigt, bevor Auszahlungen subtrahiert werden. Dabei entsteht der Cash-Flow aus
laufender Geschiftstitigkeit.!** Durch das Addieren von Einzahlungen, welche aus dem
Anlagevermodgen abgehen, sowie das Subtrahieren von Auszahlungen fiir Investitionen
in das Anlagevermogen ergibt sich der Cash-Flow aus Investitionstétigkeiten. Als Letztes
werden Einzahlungen in das Grundkapital und aus der Aufnahme von Krediten addiert

und Auszahlungen an Gesellschafter und zur Tilgung von Krediten subtrahiert. Dies

125 ygl. Uskova (2020), S. 25
126 Vgl. Heesen (2016), S. 84
127 Vgl. Heesen (2016), S. 86
128 ygl. Uskova (2020), S. 25
129 Vgl. Heesen (2016), S. 86
130 Vgl. Uskova (2020), S. 25ff.
131'ygl. Uskova (2020), S. 27
132 Vgl. Weber (1998), S. 146
133 Vgl. Uskova (2020), S. 23
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ergibt den Cash-Flow aus der Finanzierungstétigkeit. Dazu wird der Liquiditdtsbestand
am Anfang der Periode errechnet, um das Ergebnis des Liquidititsbestands am Ende der

Periode zu erhalten.!3*

3.1.3.3 Indirekte Methode

Im Gegensatz zur direkten Methode, basiert die indirekte Methode auf dem bereits ermit-
telten Periodenergebnis, wovon die nicht zahlungswirksamen Ertrdge subtrahiert und die
nicht zahlungswirksamen Aufwendungen addiert werden. Gemeint sind damit alle Auf-
wendungen und Ertrége, die zu keinen Verédnderungen des Vermdgens fiihren. Nach Kor-
rektur des Ergebnisses entsteht der Cash-Flow aus laufender Geschiftstitigkeit.!3> Im
Weiteren folgt durch die Addition von Einzahlungen aus Abgingen des Anlagevermo-
gens und der Subtraktion von Auszahlungen von Kéufen des Anlagevermogens der Cash-
Flow aus Investitionstétigkeiten. Der Cash-Flow aus der Finanzierungstitigkeit sowie der
Bestand an Zahlungsmittel am Ende der Periode werden analog zur direkten Methode

berechnet.!3°

1. Periodenergebnis (Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag einschlieBlich

Ergebnisanteile anderer Gesellschafter)

2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermo-

gens

3.  +/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen

4.  +/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertriage

5. -/+ Zunahme/Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finan-

zierungstatigkeit zuzuordnen sind

6. +/- Zunahme/Abnahme der Vorrite, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finan-

zierungstatigkeit zuzuordnen sind

134 Vgl. Uskova (2020), S. 23
135 Vgl. Uskova (2020), S. 23
136 Vgl. Uskova (2020), S. 25
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Anlagevermo-

gens
+/-  Zinsaufwendungen/Zinsertrage
- Sonstige Beteiligungsertrige
+/-  Aufwendungen/Ertrage aus aulerordentlichen Posten
+/-  Ertragssteueraufwand/-ertrag
+ Einzahlungen aus auflerordentlichen Posten
- Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten
+/-  Ertragssteuerzahlungen
= Cash-Flow aus laufender Geschiftstitigkeit (Summe aus 1 — 14)
+ Einzahlungen aus Abgingen von Gegenstianden des immateriellen Anla-
gevermogens
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen
+ Einzahlungen aus Abgidngen von Gegenstidnden des Sachanlagevermo-
gens
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen
+ Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermo-
gens
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen
+ Einzahlungen aus Abgidngen aus dem Konsolidierungskreis
- Auszahlungen fiir Zugénge zum Konsolidierungskreis
+ Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurz-
fristigen Finanzdisposition
- Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurz-
fristigen Finanzdisposition
+ Einzahlungen aus auflerordentlichen Posten

Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten
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28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.

+ Erhaltene Zinsen

+ Erhaltene Dividenden

= Cash-Flow aus der Investitionstitigkeit (Summe aus 16 — 29)

+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern des
Mutterunternehmens

+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von anderen Gesellschaftern

- Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an Gesellschafter des
Mutterunternehmens

- Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an die anderen Gesell-
schafter

+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahmen von
(Finanz-) Krediten

- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

+ Einzahlungen aus erhaltenen Zuschiissen/Zuwendungen

+ Einzahlungen aus auflerordentlichen Posten

- Auszahlungen aus auflerordentlichen Posten

- Gezahlte Zinsen

- Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens

- Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter

= Cash-Flow aus der Finanzierungstitigkeit (Summe 31 — 42)
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestands (Summe
aus 15, 30, 43)

+/- Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelbe-
stands
+/-  Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelbestands
+ Finanzmittelbestand am Anfang der Periode
= Finanzmittelbestand am Ende der Periode (Summe aus 44 — 47)
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Tabelle 3 Berechnung des Cash-Flows nach indirekter Methode'’

3.1.3.4 Planung

Die Cash-Flow-Planung bereitet Unternehmen auf Entscheidungsfindungen vor, indem
sie verdeutlicht, welche Auswirkungen interne und externe Entwicklungen haben kon-
nen.!38 Dabei hat sie die Aufgabe, zukiinftige Ein- und Auszahlungen von Unternehmen
zu prognostizieren. Entscheidend ist eine hohe Prognosegenauigkeit, um die Effizienz
und Gite der Finanzdisposition zu unterstiitzen sowie eine kleinere Liquiditadtsreserve zu
sichern, ohne dabei den Sicherheitsgrad zu gefahrden.!*® Bei der Planung des Cash-Flows
auf mittelfristige Sicht liegt der Fokus darauf, Mittelherkunft und -verwendung darzustel-
len. Dabei werden eventuell notwendige Finanzierungsentscheidungen oder Liquiditéts-
liberschiisse aufgezeigt.'*? Die langfristige Planung priorisiert die Steuerung des Unter-
nehmenswertes sowie die Kapitalbedarfsermittlung im Sinne von Investitions- und Fi-
nanzierungsentscheidungen.'*! Entscheidend fiir die Cash-Flow-Planung ist die Qualitit
der Inhalte, Prozesse und der internen Berichterstattung. Unter der Planungsqualitét der
Daten konnen vor allem die Vollstindigkeit, Zuverlédssigkeit, Aktualitit und Transparenz

als Kriterien definiert werden.!#2

Bei der Planung kann zwischen der origindren oder derivativen Methode unterschieden
werden. Die origindre Methode befasst sich mit betrieblichen Ein- und Auszahlungen wie
beispielsweise Umsatzeinzahlungen von Kunden, Lohnzahlungen oder Steuerzahlungen.
Die derivative Planung leitet erwartete Zahlungsstrome aus der Plan-Bilanz und Plan-
GuV ab. Danach konnen die Daten wie bereits erldutert direkt oder indirekt dargestellt
beziehungsweise geplant werden.!*? Die direkte Cash-Flow-Planung ist fiir eine Abwei-
chungsanalyse sowie eine Sensitivititsanalyse geeignet, da sie auf Zahlungsstromen ba-
siert, sowie intuitiv und transparent ist.'** Die indirekte Methode ist im Gegensatz dazu

ungeeigneter, da sie eine geringere Aussagekraft sowie eine unzureichende Erlduterung

137 Eigene Darstellung in Anlehnung an: Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e. V. 2014
138 Vgl. Ebert (2014), S. 58

139 Vgl. Million et al. (2009), S. 378

140 Vg, Gebhardt und Mansch (2001), S. 76ff.

141 Vgl. Gebhardt und Mansch (2005), S. 130ff.

142 Vgl. Glaum et al. (2016), S. 314

143 Vgl. Gebhardt und Mansch (2012), S. 5ff.

144 Vgl. Burck et. al. (2018), S. 402
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iiber die Herkunft und Verwendung von finanziellen Mitteln bietet. Des Weiteren hat sie
eine hohere Fehleranfilligkeit aufgrund der Komplexitit durch das Einbringen mehrerer
Positionen.!* Kurzfristige Bruttoaus- und -einzahlungen kénnen iiber unterschiedliche
Informationen geplant werden. Beispielsweise konnen offene Forderungen und Verbind-
lichkeiten, geplante Umsétze und Einkédufe oder offene Kunden- und Lieferantenbestel-
lungen herangezogen werden. Dabei miissen die Buchungen und daraus resultierende
Umsatzerlose beziehungsweise Zahlungen realistisch eingeschitzt werden. Es konnen zu-
dem auch vergangene Cash-Flow-Rechnungen fiir Planungen verwendet werden. Im Ge-
gensatz dazu bietet die direkte Methode eine sehr hohe Detailtiefe und bringt dementspre-

chend einen hoheren Aufwand im Sinne der Datenbeschaffung und -verarbeitung mit

sich.146

Bei langfristiger Planung sollte daher die indirekte Methode bevorzugt werden, da die
Prognosegenauigkeit mit zunehmenden Planungshorizont abnimmt.'*’ Die operative Pla-
nung wird hauptséchlich fiir Leistungsanreize des Managements verwendet.!*8 Es besteht
die Moglichkeit Planwerte auf ihren unterschiedlichen Aggregationsstufen individuell
anzupassen, je nach Erwartungshaltung der jeweiligen Managementebene.!* Fiir eine
bessere Verstindlichkeit der Liquiditdt und bessere Steuerung des Liquidititsmanage-

ments ist die direkte Darstellung der Cash-Flow-Planung zu empfehlen.!°

3.1.4 Sicherstellen von Liquidititsengpissen

Mit der Liquiditédtsplanung sollen Liquiditdtsengpésse rechtzeitig veranschaulicht werden.
Dies bietet einen Handlungsspielraum in dem geeignete SicherungsmafBnahmen ausge-
wihlt und umgesetzt werden konnen. Demnach besteht eine zusétzliche Aufgabe darin,
die aktuellen, stichtagsbezogenen liquiden Mittel zu ermitteln und basierend darauf eine
systematische und belastbare Prognose aufzustellen, welche Informationen iiber die zu-

kiinftigen finanziellen Entwicklungen geben kann.!>! Diese MaBnahmen kénnen jedoch

145 Vgl. Nam et al. (2012), S. 171

146 Vgl. Million et al. (2010a), S. 47

147 Vgl. Mensch (2008), S. 59

148 Vgl. Burck et al. (2018), S. 404

149 Vgl. Roychowdhury (2006), S. 343ff.
150 ygl. Million et al. (2010a), S. 49f.

151 ygl. Dobler (2009), S. 18
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nur begrenzt umgesetzt werden, da sie sich auf die Zukunft beziehen und demnach unge-

wiss sind. Vergangene Daten konnen nicht mehr beeinflusst und geplant werden. !>

Kann ein Liquiditatsengpass nicht rechtzeitig sichergestellt werden, droht eine Zahlungs-
unfdhigkeit und im schlimmsten Fall bei einer andauernden Zahlungsunfahigkeit die In-
solvenz. Zahlungsunfahigkeit ist nach §17 (2) InsO ,,[d]er Schuldner [...], wenn er nicht
in der Lage ist, die fdlligen Zahlungspflichten zu erfiillen. Zahlungsunfdhigkeit ist in der

Regel anzunehmen, wenn der Schuldner seine Zahlungen eingestellt hat.!?

Des Weiteren spricht man von einer drohenden Zahlungsunfahigkeit, ,,wenn [der Schuld-
ner] voraussichtlich nicht in der Lage sein wird, die bestehenden Zahlungspflichten im

Zeitpunkt der Falligkeit zu erfiillen.!>*

Eine Uberschuldung wird nach §19 (2) InsO folglich definiert:

,,Uberschuldung liegt vor, wenn das Vermdgen des Schuldners die bestehenden Verbind-
lichkeiten nicht mehr deckt, es sei denn, die Fortfiihrung des Unternehmens in den néchs-

ten zwolf Monaten ist nach den Umstinden iiberwiegend wahrscheinlich. 13

3.1.5 Feststellung der gegenwiirtigen und zukiinftigen Liquiditit

Um nicht in eine Uberschuldung oder Zahlungsunfihigkeit zu geraten, miissen Hand-
lungsmafBnahmen friihzeitig festgestellt werden konnen. Dies gelingt mit Hilfe der Prog-
nose und Planung der Verdnderung von Zahlungsmittelbestainden. Um die zukiinftige Li-
quiditit frithzeitig feststellen zu konnen, sind die aktuellen Liquiditdtsbestinde am Pla-
nungstag, bekannte zukiinftige Einzahlungen, geplante zukiinftige Einzahlungen, be-
kannte zukiinftige Auszahlungen sowie geplante zukiinftige Auszahlungen relevante
Grundlagen.!'>% AuBerdem soll festgelegt werden, bis zu welchem Zeitpunkt die Planung
erfolgen soll. Dieser Zeitraum wird auch Planungshorizont genannt und kann in eine

kurz-, mittel- und langfristige Planung unterteilt werden. Eine genaue Grenze zwischen

152 Vgl Walz (2011), S. 197
153 §17 Absatz 2 InsO

154 §18 Absatz 2 Satz 1 InsO
155 §19 Absatz 2 Satz 1 InsO
156 Vgl. Walz (2011), S. 197f.
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der Dauer der Planung ist nicht exakt definiert. Jedoch ist es iiblich, dass die kurzfristige
Planung einen Zeitraum von bis zu einem Jahr beinhaltet. Bei der mittel- bis langfristigen

Planung handelt es sich um Zeitrdume von mehr als einem Jahr. !>’

Grundlage fiir die vergangene, gegenwértige und zukiinftige Liquiditét bieten die Cash-
Flow-Rechnung, Gewinn- und Verlustrechnung sowie die Bilanz. Bei allen handelt es
sich um Informationen mit einem Planungs- und Dokumentationscharakter.!>® Die Kapi-
talflussrechnung muss nach der internationalen Rechnungslegung ebenfalls in den Jah-
resabschluss mit aufgenommen werden. Auch in Konzernabschliissen miissen Unterneh-
men laut dem deutschen Handelsgesetzbuch eine Kapitalflussrechnung darstellen. Sie
weist alle Zahlungsstrome eines Unternehmens aus.!>® Dies beinhaltet alle Bestandsver-
dnderungen, wohingegen die Bilanz nur Vermdgensbestand und Kapitalbestand beinhal-
tet. Des Weiteren veranschaulicht die Kapitalflussrechnung Bewegungen, welche nicht
erfolgswirksam sind, wobei die Gewinn- und Verlustrechnung nur erfolgswirksame Be-
wegungen offenlegt. Die Kapitalflussrechnung stellt den Einfluss auf die Liquiditit, mit
Hilfe von Investitions- und Finanzierungsvorgéngen dar.!®® Jedoch kann sie auch zu-
kunftsbezogen geplant werden, in dem sie aus einer Plan-Bilanz und Plan- GuV abgeleitet
werden kann.!®! Dabei soll sie Auskunft iiber die Liquidititssituation geben kénnen. Ge-
nauer gesagt, ob zukiinftige Uberschiisse erwirtschaftet, Zahlungsverpflichtungen einge-
halten oder Ausschiittungen an die Anteilseigner eines Unternehmens geleistet werden

konnen. 162

3.2 Arten und Verfahren der Liquiditatsplanung

Um das Ziel der Liquiditétssicherung zu erreichen und Liquiditdtsengpasse zu vermeiden,
bedarf es der Planung der liquiden Mittel.!®* Die dafiir benétigten Grundlagen bieten die

Cash-Flow-Rechnung, GuV sowie die Bilanz. Bei der Planung kann zwischen der

157 Vgl. Walz (2011), S. 198

158 Vgl. Uskova (2020), S. 21

159 Vgl. Uskova (2020), S. 21

160 Vgl Perridon (2017), S. 696

161 ygl. Uskova (2020), S. 22

162 ygl. Uskova (2020), S. 23

163 Vgl. Gebhardt und Mansch (2019), S. 18
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operativen, taktischen und strategischen Planung unterschieden werden. Dabei miissen

alle Pline aufeinander abgestimmt und koordiniert sein.!®*

Innerhalb des Planungsprozesses sind Verantwortliche liber mehrere Hierarchiestufen
hinweg verteilt, wobei eine Abstimmung und Integration von deren verschiedenen Teil-
pldnen dringend erforderlich ist. Dabei kann zwischen dem retrograden und progressiven
Planungsverfahren sowie dem Gegenstromverfahren unterschieden werden. In der Lite-
ratur fiir die Finanz- oder Budgetplanung werden die Verfahren auf Hierarchieebenen
heruntergebrochen.! In der Liquiditétsplanung kénnen sie auf Geschéftsebenen geplant
werden. Beispiele dafiir sind unterschiedliche Divisionen, Produkte oder Geschéftsein-
heiten.!%® Ferner konnen sie auf die verschiedenen Planungszeitrdume iibertragen wer-

den.!s7

Das retrograde Verfahren, auch Top-Down-Ansatz genannt, beginnt mit der langfristigen
Planung und wird von langfristig nach kurzfristig geplant. Dabei werden von der Unter-
nehmensfithrung zuerst iibergeordnete langfristige Plane festgelegt, welche dann von den
nachfolgenden Verantwortlichen stufenweise in detailliertere, kurzfristige Teilplane kon-
kretisiert werden.'®® Dieses Verfahren eignet sich dann, wenn ein {ibergeordnetes Liqui-
dititsziel als Grundlage feststeht und dieses auf kleinere Teilpldne heruntergebrochen

werden kann.!'®?

Das progressive Verfahren, auch Bottom-Up-Ansatz genannt, beginnt mit der kurzfristi-
gen Planung.!”® Die Teilpldne werden von der wochentlichen oder monatlichen bis zur
jahrlichen Periode stufenweise zu einem Gesamtplan zusammengefasst.!”! Dieses Ver-

fahren bietet vor allem einen groBen Vorteil, wenn kurzfristige Teilpldne vorliegen.!”?

164 ygl. Uskova (2020), S. 11
165 Vgl. Fischer (2015), S. 72
166 Vg1, Gebhardt und Mansch (2019), S. 20
167 Vgl. Fischer (2015), S. 72
168 Vgl. Fischer (2015), S. 72
169 Vgl. Uskova (2020), S. 19
170y gl. Uskova (2020), S. 19
171 Vgl. Fischer (2015), S. 72
172 Vgl. Uskova (2020), S. 19
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Das Gegenstromverfahren ist eine Kombination aus dem retrograden und progressiven
Verfahren. Dazu wird meist zuerst ein iibergeordnetes langfristiges Liquiditatsziel vom
Management festgelegt. Danach werden die kurzfristigen Teilpldne im Sinne der Reali-
sation kommentiert und angepasst. Der langfristige Liquidititsplan wird darauthin an die

urspriinglichen Plane und Ziele angepasst.!”

3.2.1 Strategische und taktische Liquidititsplanung

Die strategische Planung wird vom Management eines Unternehmens festgelegt und be-
triagt fiir gewohnlich einen Planungszeitraum von bis zu fiinf Jahren und wird auf Jahres-
basis geplant. Die strategische Planung wird demnach auch als langfristige Liquiditats-
planung bezeichnet.!” Sie bildet fiir gewdhnlich die Grundlage in der Planung und wird
als erstes geplant. Davon wird dann die taktische und operative Planung abgeleitet.!”® Sie
ist vor allem auf die langfristigen Ziele eines Unternechmens ausgerichtet.!’¢ Der langere
Planungshorizont bietet dem Unternehmen einen groferen Handlungsspielraum, um
Probleme friihzeitig zu erkennen und darauf dementsprechend rechtzeitig zu reagieren.!”’
Die strategische Planung hat im Gegensatz zur operativen Planung eher ungenaue Wert-
ansitze.!’8 Sie basieren grundsitzlich auf Prognosen, womit sie eine hohere Unsicherheit

aufweisen.!”

Die taktische Planung beinhaltet meist einen Planungshorizont von bis zu zwei bezie-
hungsweise flinf Jahren, welcher in Wochen, Monate oder Jahre gegliedert wird. Daher
wird er auch als mittelfristige Liquidititsplanung bezeichnet.!®° Die Planung wird rollie-
rend und in regelméBigen Abstinden vorgenommen sowie fiir einen definierten Zeitraum
erstellt.!®! Die taktische Planung ist ein Bindeglied zwischen der operativen und strategi-

schen Liquidititsplanung.'®? Sie ermoglicht eine detailliertere Planung von Mafinahmen

173 Vgl. Fischer (2015), S. 73
174 Vgl. Stiefl (2008), S. 228
175 Vgl. Uskova (2020), S. 11
176 Vgl. Uskova (2020), S. 11
177 Vgl. Uskova (2020), S. 11
178 Vl. Stiefl (2008), S. 224
179 Vgl. Uskova (2020), S. 11
180 Vgl Stiefl (2008), S. 226
181 Vgl. Gebhardt und Mansch (2019), S. 21
182 Vo, Stiefl (2008), S. 224
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und leitet sich aus der langfristigen Planung ab. Die Mallnahmen sind fiir die strategische

Planung notwendig.!'®?

3.2.2 Operative Liquidititsplanung

Die operative Liquidititsplanung hat meist einen Planungszeitraum von maximal einem
Jahr, welcher in Tage, Wochen oder Monate unterteilt wird. Aus diesem Grund wird sie
auch als die kurzfristige Liquidititsplanung bezeichnet.!®* Sie wird aus der taktischen und
strategischen Planung abgeleitet.!®> Die kurzfristige Planung ist sehr detailgenau aufge-
baut und muss bei Abweichungen sofort mit AnpassungsmafBnahmen reagieren. Bei ei-
nem Liquidititsengpass muss beispielsweise sofort ein Kredit zur Uberbriickung zur Ver-
fligung gestellt werden.!'®® Sie nimmt daher eine Frithwarnfunktion ein.!8” Aufgrund der
Detailgenauigkeit sind genauere Prognosen als in der strategischen Planung moglich. Der
Handlungsspielraum ist im Gegensatz zu der langfristigen Planung jedoch sehr einge-
schrénkt.!8® Bei kiirzerem Planungsintervall ist aber auch der Arbeitsaufwand tendenziell

groBer.!®?

3.2.3 Forecast

Neben der Liquiditatsplanung kann zudem auch der Liquidititsforecast betrachtet werden.
Im Gegensatz zur Planung trifft der Forecast eine qualitative Aussage tiber die Zieler-
reichbarkeit. Die Liquidititsplanung bietet keine realistische Sicht auf in der Zukuntft lie-
gende Zahlungsstrome oder auf die Verfligbarkeit von liquiden Mitteln. Der Forecast hin-
gegen beriicksichtig alle zum Zeitpunkt der Planung gegebenen Informationen iiber zu-
kiinftige Entwicklungen. Dazu zdhlen aus der Vergangenheit abgeleitete Muster und Kor-

relationen oder auch transaktionale Daten.!?

183 Vgl. Uskova (2020), S. 12

134 Vo, Stiefl (2008), S. 224

185 Vgl. Uskova (2020), S. 14

156 V. Stiefl (2008), S. 224

187 Vgl. Uskova (2020), S. 14

188 Vgl. Uskova (2020), S.14

139 Vgl. Erichsen (2012), S. 23

190 Vgl. Gleich und Linsner (2019), S. 213
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Der Forecast bildet wie die operative Planung auch den kurzfristigen Liquiditétsstatus ab
und bietet EntscheidungsmafBinahmen fiir die Verwendung liquider Finanzmittel. Die An-
forderung an den Forecast besteht darin, Daten der Liquiditatsplanung fortzuschreiben,

um konsistente Kurz- und Mittelfristplanungen zu erstellen.!*!
3.3 Kontrolle und Plananpassung

Die folgende Abbildung veranschaulicht den permanenten Kreislauf von der Planung zur
Kontrolle bis hin zu den notwendigen Plananpassungsmafinahmen. Der Kreislauf zeigt,
dass eine Planung keine einmalige, sondern eher eine andauernde, sich mehrmals wieder-

holende Aufgabe ist.!*?

\ 4
r 3

Planung

Kontrolle:
Plan — Ist
Vergleich

A 4

Abweichungs- Anpassungs-

Reaktion analyse maBnahmen

Abbildung 2 Kreislauf der Planung, Kontrolle und Anpassung’®?

,,Planung ohne Kontrolle ist sinnlos, Kontrolle ohne Planung unmoglich*.!* Jede Pla-
nung bedarf einer stetigen Kontrolle zur Ermittlung von Abweichungen zwischen Plan-
und Istwerten. Dabei sollen Hohe und Zeitpunkt der prognostizierten Werte mit den tat-
séchlich angefallen Zahlungsstromen korrespondieren.!®> Voraussetzung fiir die Kon-
trolle sind die entsprechend bestehenden tatséchlichen Werte zu den prognostizierten

Werten. Es muss also eine Aufzeichnung der Ein- und Auszahlungen erfolgt sein.!®

91 Vgl. Gleich und Linsner (2019), S. 214

192 Vgl. Dobler (2009), S. 9

193 Eigene Darstellung in Anlehnung an Dobler (2009), S. 9
194 Wild (1974), S. 44

195 Vgl. Perridon (2017), S. 763

196 Vgl Perridon (2017), S. 764

33



Mithilfe von Abweichungsanalysen konnen Abweichungen in der Liquiditdtsplanung
festgestellt werden. Eine Abweichungsursache kann beispielsweise die Fehlterminierung
von Zahlungsstromen sein.!®” Das Erhalten von bedeutenden Erkenntnissen aus der Ab-
weichungsanalyse soll zu einer kontinuierlichen Qualitdtsverbesserung von Plandaten
fiihren.!”® Bestehen Abweichungen zwischen den Plan- und Istwerten, so muss eine Kor-
rektur der Liquiditétsplanung erfolgen.!® Das Nichteinhalten einer permanenten Kon-
trolle wiirde, vor allem bei der strategischen Planung, zu erheblichen Fehleinschdtzungen
fiihren.?%° Wie bereits erwihnt, haben die operative, taktische und strategische Planung
in einer hohen Abhéngigkeit zueinander. Sie miissen daher in definierten Intervallen er-
stellt, iberpriift und weitergefiihrt werden. Dabei kann zwischen der anschlieBenden, rol-
lierenden und revolvierten Planung unterschieden werden. Bei der anschlieBenden Pla-
nung wird einmalig ein Finanzplan erstellt. Sobald dieser abliuft, wird ohne Uberschnei-
dung oder nachtrigliche Anderungen ein neuer Finanzplan erstellt. Die rollierende Pla-
nung wird in einen kurzfristigen und einen langfristigen Abschnitt aufgeteilt. Dabei wird
der kurzfristige Plan detailliert und der langfristige Plan eher grob geplant. Erfolgt bei-
spielweise eine Jahresplanung, wird im ersten Schritt nur der erste Monat detailliert und
die restlichen Monate grob geplant. Ist der erste Monat vorbei, wird der nidchste Monat
detailliert geplant. Parallel dazu werden die restlichen Monate auf Entwicklungen tiber-
priift und wenn nétig angepasst sowie ein weiterer Monat hinzugefiigt, um somit wieder
auf die zwolf-Monatsplanung zu kommen.?°! Der Handlungsspielraum kann jedoch
durch den Einbau von Reserven vergroflert werden. Durch das Einbeziehen von mdogli-
chen Entscheidungen bereits am Anfang der Planung, kann das Treffen von endgiiltigen
Entscheidungen der MaBinahmen zeitlich nach hinten verschoben werden. Zusétzlich
kann neben der rollierenden Planung auch eine nachtrégliche Plananpassung durchge-
fithrt werden. Dies ist der Fall, wenn sich Prdmissen zu Beginn der Planung deutlich ver-
dndert haben, beispielsweise im Sinne von auBerordentlich eingetretenen Ereignissen.?%
Die revolvierende Planung ist noch detaillierter als die rollierende Planung. Sie liberpriift

zusitzlich die Aktualitdt der enthaltenen Daten und passt sie gegebenenfalls an. Zudem

197 Vgl. Perridon (2017), S. 764

198 Vgl. Gleich und Linsner (2019), S. 212
199 Vgl. Perridon (2017), S. 763

200 Vgl. Perridon (2017), S. 764

201 ygl. Uskova (2020), S. 15

202 Vgl. Amann und Petzold (2014), S. 16
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erfolgt meist eine weitere detailliertere Unterteilung. Beispielsweise werden bei einer

Monatsplanung zusitzlich weitere Wochenpline erstellt.?%?

Das Ergreifen von PlananpassungsmafBnahmen muss dann geschehen, sobald die Liqui-
ditdt im Ungleichgewicht ist, also nicht mehr gewéhrleistet werden kann.?** Anpassungen
sind deshalb wichtig, da sich Ziele und Probleme im Laufe des Planungszeitraumes én-
dern kénnen und Umwelteinfliisse nicht eindeutig vorhersehbar sind. Aber auch die Re-
alisierbarkeit und der Erfolg der Plandaten hingen vom Eintreten bestimmter zukiinftiger

Geschehnisse ab.2%

203 Vgl. Uskova (2020), S. 15
204 Vgl. Perridon (2017), S. 762
205 Vgl. Amann und Petzold (2014), S. 15
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4 Grundlagen der Prognosemethoden

Im vierten Kapitel sollen die Prognosemethoden vorgestellt werden, welche in der Fi-
nanzplanung verwendet werden konnen. Zunichst wird in 4.1 der Begriff der Prognose
beziehungsweise der Prognoseverfahren definiert. In Kapitel 4.2 werden die verschiede-
nen Prognosemethoden genauer erldutert und beurteilt. Dabei kdnnen sie in die subjektive
Planzahlenbestimmung (Kapitel 4.2.1), extrapolierende Verfahren (Kapitel 4.2.2) sowie
kausale Prognosemethoden (Kapitel 4.2.3) unterteilt werden. Das Kapitel 4.3 soll im An-
schluss verdeutlichen, wie diese Methoden in der Finanz- genauer in der Liquiditatspla-

nung integriert werden kdnnen.

4.1 Begriff

,Prognoseverfahren sind Verfahren zur Informationsbeschaffung sowie zur Ableitung
von Prognosewerten aus vorhandenen (Vergangenheits- oder Zukunfts-) Informationen

(Informationsverarbeitung/-aufbereitung). 2%

Eine Finanzplanung wird meist in Verbindung mit Prognosetétigkeiten geplant.?’” Unter
der Prognose werden Aussagen iiber zukiinftige Ereignisse verstanden, welche auf ver-
gangenen Beobachtungen oder Erfahrungen aufbauen. Dabei werden Variablen verwen-
det, die schwer zu gestalten sind. Die Prognose basiert auf Grundstrukturen, die Auskunft
dariiber geben, dass zukiinftige und vergangene Ereignisse unverindert bleiben.?%® Dafiir
werden Werte fiir zukiinftige Liquidititsfliisse, Anderungen in Bilanzpositionen, zu er-
wartende Umsitze sowie zu beeinflussende Erfolgsfaktoren benotigt.?”” Genauer defi-
niert wird die Finanzprognose also als Vorausschau der vorher festgelegten zukiinftigen
Aus- und Einzahlungen. Dabei sollten die Fragen beantwortet werden, welche Zahlungen
auftreten konnen, wann und in welcher Hohe sie auftreten werden, ob und wie die Zah-
lungen noch beeinflussbar sind und zusétzlich, von wem die Zahlungen ausgeldst werden,
sowie wer flir die Zahlungen verantwortlich ist und sie beeinflusst. Mit diesen Fragen

sollten also folgende Punkte geklirt werden:

206 Mensch (2008), S. 66

207 Vgl. Brockhoff (1977), S. 16
208 Vgl. Wiibbenhorst et al. (2018)
209 Vgl. Perridon (2017), S. 731
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1. Zahlungsarten/Zahlungsgriinde
2. Hohe und Zeit der Zahlung

3. Beeinflussbarkeit

4. Unsicherheit

5. Verantwortlicher

Zusitzlich miissen geeignete Informationsquellen bestimmt, sowie Prognoseverfahren
ausgewdhlt und bereitgestellt werden. Unter Informationsquellen werden alle Stellen, be-
ziehungsweise Informationstrager, innerhalb und auBerhalb eines Unternehmens verstan-

den, von denen Informationen beschafft werden konnen.?!?

4.2 Methoden
4.2.1 Subjektive Planzahlenbestimmung

Bei der subjektiven Planzahlenbestimmung handelt es sich nicht um mathematisch-sta-
tistische Verfahren. Die Basis der Ermittlung bilden vergangene Erfahrungen und zukiinf-
tige Einschidtzungen. Die geplanten Werte beruhen dabei auf Urteilen von ausgewihlten
Experten. Unter Experten konnen beispielsweise Managementpositionen oder Abtei-
lungsleitungen verstanden werden. Bei der Umsatzbestimmung kénnen unter anderem
auch bestehende und potenzielle Kunden befragt werden.?!! Also Wissenstriger bezie-
hungsweise Personen, die mehr wissen, als der Finanzplan-Ersteller. Die Personen kon-
nen dabei unternehmensintern oder -extern sein.?!? Die Prognose kann anhand einzelner
Personen oder einer Gruppe durchgefiihrt werden, wobei das Gruppenurteil weiter in ein
abhéngiges und unabhingiges Urteil unterschieden werden kann. Durch die Ergebnisse
einer Gruppendiskussion konnen Planzahlen oder subjektive Wahrscheinlichkeiten erar-
beitet werden. Jedoch kann die Ergebnisqualitit durch dominierende Personlichkeiten,
Gruppenzwang oder Irrelevanz beeintrichtigt werden. Durch das unabhéngige Gruppen-
urteil konnen diese negativen Punkte behoben werden, indem strukturierte Befragungen

durchgefiihrt werden, wobei der Kontakt zwischen bestimmten Individuen vermieden

210 Vgl. Mensch (2008), S. 66
U1 Vgl. Perridon (2017), S. 731
212 Vgl. Mensch (2008), S. 69
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wird. Die dafiir hiufig verwendete Methode ist die sogenannte Delphi-Methode, welche

wie folgt charakterisiert werden kann:2!3

Das Verwenden eines formalen Fragebogens
Einzelne, anonyme Antworten
Das Ermitteln einer statistischen Gruppenantwort

Das Informieren der Teilnehmer iiber die Antwort

@wohk w b=

Das Wiederholen der Befragung

Die Befragung wird so lange wiederholt, bis eine strenge Verdichtung des Gruppenurteils
erkennbar ist oder keine Korrekturen mehr in den Einzelergebnissen vorgenommen wer-
den. Die Informationsgewinnung erfolgt mit Hilfe des arithmetischen Mittels oder des
Medians.?!* Problematisch ist bei den personenbezogenen Verfahren die Prognosequali-
tat. Da das Expertenurteil auf dem Wissen, der Erfahrungen und der Intuition basiert,
héngt dementsprechend die Ergebnisqualitit vom Wissen und Wollen der befragten Per-

son ab.2!3

Das subjektive Planverfahren wird hauptsichlich fiir die langfristige Planung und Festle-

gung von Planansitzen verwendet.?!¢

4.2.2 Extrapolierende Verfahren

Die extrapolierenden Verfahren zeigen Entwicklungen bestimmter Grof3en, wie beispiels-
weise des Umsatzes, und deren eventuellen GesetzméBigkeiten. Dabei werden die zeitli-
chen Entwicklungen beobachtet und in einer Zeitreihe abgebildet, welche durch die da-
rauffolgende Analyse als Zeitreihenanalyse definiert wird.?!” Das heift, vergangene Ent-
wicklungen werden auf dieselbe GroBe der zukiinftigen Entwicklungen aufgeschlossen.
Dabei wird die vergangene Entwicklung durch Unterstellung eines funktionalen Zusam-
menhangs fiir die Zukunft aus dem Beobachtungsbereich heraus fortgefiihrt, also extra-
poliert. Hierbei wird die vergangene Entwicklung als Funktion der Zeit z = f(t) er-

fasst.?!® Jedoch konnen damit die Verinderungen der Ursache nicht erklirt, sondern nur
g

213 Vgl. Perridon (2017), S. 731
214 Vgl. Perridon (2017), S. 732
215 Vgl. Mensch (2008), S. 69
216 Vgl. Perridon (2017), S. 732
27 Vgl. Perridon (2017), S. 732
218 Vgl. Mensch (2008), S. 71
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beschrieben werden.?!® Der Verlauf einer Zeitreihe kann steigend, fallend oder ohne
Trend dargestellt werden. Dabei gibt der Trend mogliche Richtungen an, in die sich der
Trend zukiinftig entwickelt. Unter dem Zyklus werden die langfristigen Schwankungen
um den Trend verstanden. Beispielsweise Schwankungen des Umsatzes, welche durch
die Konjunktur veranlasst werden. Um den Trend und Zyklus finden kurzfristige Bewe-
gungen statt, welche die Saison darstellen. Ein Beispiel dafiir sind monatliche Schwan-
kungen im Umsatz. Unter der irreguldren Komponente werden zufillig auftretende Stor-

groBen verstanden.

Fiir qualitativ bessere und leichtere Analysen ist es sinnvoll nicht bendtigte Komponenten

aus der Zeitreihe zu eliminieren und somit zu bereinigen.?2

Mithilfe der extrapolierenden Verfahren konnen Zeitreihenbewegungen aufgezeigt wer-
den, welche regelméBig anfallen. Dadurch kdnnen Prognose- und Planungszwecke fort-
geschrieben werden.??! Fiir eine aussagekriftige Zeitreihe ist die Basis von moglichst lan-
gen und mehreren Konjunkturzyklen essenziell.>*? Liegt dies nicht vor, konnen die Kom-
ponenten nicht detailliert genug unterschieden werden. Des Weiteren miissen vergangene
Korrelationen auch zukiinftig weiterhin zueinander korrelieren, um die Prognose treffsi-

223

cher zu gestalten.??? Beispiele fiir die extrapolierenden Verfahren sind:?**

- Einfache Mittelwertbildung

- Gewogene Mittelwertbildung

- Exponentielle Glittung

- Verfahren der gleitenden Durchschnitte
- Trendanalyse

- Beriicksichtigung von Zyklus und Saison

219 Vgl. Perridon (2017), S. 732

220 Vgl. Perridon (2017), S. 732

221 Vgl. Perridon (2017), S. 732

222 Vgl. Bamberg, et al. (2007), S. 65
223 Vgl. Perridon (2017), S. 733

224 Vgl. Mensch (2008), S. 71
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4.2.2.1 Einfache Mittelwertbildung

Die einfache Mittelwertbildung ist das einfachste Verfahren, wobei sich der Prognose-
wert als Durchschnitt, also dem arithmetischen Mittelwert, aus den Werten der vergange-
nen Perioden n ergibt:

-1
Zt
p=y =
n

t=—n

Das Ergebnis wird fiir die zukiinftige Prognose als Wert verwendet. Da es sich allerdings
um einen Durchschnittswert handelt, kann zunéchst nur fiir eine Periode prognostiziert

werden: Prognosewert:
zF =0

Die Prognose mehrerer Perioden mit nur einem Durchschnittwert verlangt die konstante
zukiinftige Entwicklung der Werte, welche dem Durchschnittswert entsprechen. Das

heiBt: Prognosewerte:?%

=0

P__P_ P _
Z, =2y =273 =

Voraussetzung fiir dieses Verfahren ist eine Zeitreihe ohne Trend, da die Prognosewerte
andernfalls nicht der tatsichlichen Trendentwicklung entsprechen.??® Eine weitere Vo-
raussetzung ist eine ausreichend grof8e Auswahl an Vergangenheitswerten, um mogliche
auBlerordentliche Einfliisse eliminieren zu kénnen. Jedoch haben dltere Daten minderwer-
tigere oder keine Aussagekraft tiber die Zukunft als jliingere Daten. Vorteile der einfachen
Mittelwertbildung sind die einfache und leicht verstindliche Anwendung. Sie benotigt
keine besonderen Kenntnisse, sondern nur breit gefachertes Wissen. Zudem ist sie perso-
nenunabhéngig und demnach objektiv, wobei subjektive Einfliisse in der Vorbereitung
der Daten auftreten konnen. Auf der anderen Seite werden die Daten nicht nach Aktualitét
oder Informationsgehalt entsprechend der Zukunft gewichtet. Trends werden kaum be-
riicksichtigt, was einen weiteren Nachteil darstellt. Sei es eine steigende oder fallende
Entwicklung, die Prognosewerte konnen dadurch hinsichtlich der zukiinftigen Entwick-
lung versagen. Daher ist eine konstante Entwicklung, Grundvoraussetzung fiir diese Me-

thode.??’

225 Vgl. Mensch (2008), S. 72
226 Vgl. Perridon (2017), S. 733
227 Vgl. Mensch (2008), S. 72f.
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4.2.2.2 Gewogene Mittelwertbildung

Der Nachteil der einfachen Mittelwertbildung, dass éltere Daten minderwertigere oder
keine Aussagekraft gegeniiber jiingeren Daten iiber die Zukunft haben, wird in der gewo-
genen Mittelwertbildung behoben. Hier werden die élteren Daten, welche einen geringe-
ren Informationsgehalt aufweisen, in der Berechnung weniger gewichtet als jiingere Da-
ten mit mehr Informationsgehalt. Das heif3t je nach Alter der Daten, werden die Vergan-
genheitswerte mehr oder weniger gewichtet. Dies wird mit Hilfe von sogenannten Ge-

wichtungsfaktoren erfasst.

Nach der Gegenwartsnéhe gewogener Mittelwert:

o SR Qe

t=—n

Wobei:

Ge

aQr = o=~
Zt=1—n Gt

Mit:  G;: Gewichtungsfaktor der Periode t
a;: Anteil des Wertes der Periode t im Durchschnitt

Kritisch bei dieser Methode ist es, die richtige Gewichtung der Daten zu definieren, um
den Verlust von Informationen so gering wie moglich zu halten. Werden jiingere Daten
zu stark gewichtet, ist die Wahrscheinlichkeit hoher, zufdllige Einzelschwankungen zu
sehr mit einzubeziehen. Fiir die richtige Abschidtzung von Gewichtungsfaktoren kann
eine Simulation helfen. Zudem werden wihrend der Prognose mithilfe von einer Ist-Ab-
gleichung ndtige Erfahrungen und Informationen gesammelt, welche dann angepasst wer-
den und somit die Prognose optimieren konnen. Wie bei der einfachen Mittelwertbildung
wird auch hier vorerst nur fiir eine Periode prognostiziert. Sobald die Prognose tiber meh-
rere Perioden gehen soll, muss die konstante Entwicklung vorausgesetzt sein. Zusétzlich
ist auch die gewogene Mittelwertbildung einfach anzuwenden. Dazu kommt, dass sie die
Grunddaten nach Aktualitit beziechungsweise dem Informationsgehalt in Betracht zieht

und gewichtet. Jedoch wird auch hier ein Trend nicht explizit beriicksichtigt. Aulerdem
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ist die Bestimmung der Gewichte problematisch und kann zu manipulativen, subjektiven

Einfliissen fiihren.2%®

4.2.2.3 Exponentielle Gldittung

Die exponentielle Glittung baut auf der gewogenen Mittelwertbildung auf. Genau wie
bei dieser, gewichtet die Methode der exponentiellen Glittung die Abhéngigkeit der
Werte. Jedoch erfolgt die Gewichtung, im Gegensatz zu der gewogenen Mittelwertbil-
dung, exponentiell. Dabei kann zwischen exponentiellen Glattungen mehrerer Ordnun-
gen unterschieden werden. Die exponentielle Glattung erster Ordnung wird am haufigsten
verwendet. Dabei wird ein Zukunftswert ermittelt und sukzessiv von einer Periode zur
néchsten vorgegangen. Der Prognosewert der ndchsten Periode (t+1) wird wie folgt be-

rechnet:?%

zZlp=axzi+(1—a)*z{ =z +a(zi —z{)
Mit:
z} = Istwert, z{ = alter Prognosewert fiir t, ermittelt in t — 1

a = Glattungsfaktor (0 < a > 1)

Durch das Umformen der Formel, ergibt sich eine unendliche Zeitreihe:**°

(0]
Z{y = az(l —a)t * z{_y
i=0

Demnach wird der durch a gewichtete Istwert mit dem mit (1- «) gewichteten alten Prog-
nosewert addiert, um den neuen Prognosewert zu erhalten.?*! Dabei hat die Wahl von
dem Glattungsfaktor a eine gravierende Bedeutung, da die vergangenen Daten durch «
beeinflusst werden.?*? Das heiBt, je kleiner « ist, desto weniger wird der Istwert gewichtet
und desto stirker ist die Glattung, da die Prognosewerte sich langsamer an die Entwick-
lung anpassen. Dadurch konnen Zufallswerte beziehungsweise auerordentliche Extreme
gering mit einberechnet werden. Da sich der Glittungsfaktor zwischen null und eins be-

wegt, werden bei dem Extrem von a = 1 die Werte vor t nicht beriicksichtigt. Sowohl

228 Vgl. Mensch (2008), S. 73ff.
229 Vgl. Mensch (2008), S. 75
230 Vgl. Perridon (2017), S.736
231 Vgl. Mensch (2008), S. 76
232 Vgl. Perridon (2017), S. 737
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bei der gewogenen Mittelwertbildung als auch der exponentiellen Gliattung werden die
Daten nach ihrer Aktualitdt hinsichtlich der Zukunft gewichtet. Ein Vorteil gegengeniiber
der gewogenen Mittelwertbildung ist jedoch die definierte Methodik dieser Gewichtung.
Dabei konnen subjektive, manipulative Einfliisse vermieden werden. AuBBerdem werden
die Prognosewerte im Verlauf geglittet. Auf der anderen Seite konnen nur fiir eine fol-
gende Periode die Prognosewerte definiert werden und auch hier werden Trends nicht
explizit berlicksichtigt. Ein weiterer Nachteil ist das Definieren des Glittungsfaktors.

Weshalb es zu subjektiven, manipulativen Einfliissen kommen kann.?3

4.2.2.4 Verfahren der gleitenden Durchschnitte

Genau wie bei der Mittelwertbildung basiert das Verfahren der gleitenden Durchschnitte
auf der Berechnung eines Mittelwertes.?** Jedoch kann ein Trend erfasst werden, indem
die Mittelwerte mehrmals aus dem Teil der verfiigbaren Daten berechnet wird. Dabei
kann zwischen der Trendbestimmung und der Prognose mit gleitenden Durchschnitten

unterschieden werden.

Bei der Trendbestimmung werden jede Periode die voranschreitenden Mittelwerte be-
rechnet, wobei die Schwankungen gegléttet werden und die geglattete Entwicklung des
Trends aufgezeigt wird. Auf der Fortfiihrung der Trends beruht die Prognose. Der Durch-
schnittswert einer Periode ist der arithmetische Mittelwert einer Periode, der Vorperiode

k sowie den Folgeperioden k (2k +1): 2%

t+k

0, = z 2, /(2k + 1)

T=t—-k

Bei der Trendbestimmung ist das Hauptproblem die Bestimmung des Wertes k, also die
Anzahl er eingezogenen Perioden. Aber auch das Definieren des Trendverlaufes, da hier-
bei subjektive, manipulative Einfliisse auftreten konnen. Im Gegensatz zu den anderen
bereits vorgestellten Methoden, werden bei der Trendbestimmung die Daten nicht nach
ihrer Aktualitit beziehungsweise deren Informationsgehalt gewichtet. Jedoch wird der

Trend verwendet, um =zeitliche Entwicklungen zu erfassen, um somit zukiinftige

233 Vgl. Mensch (2008), S. 76
234 Vgl. Perridon (2017), S.734
235 Vgl. Mensch (2008), S. 78
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Entwicklungen zu bestimmen. Zudem ist es auch ein einfaches Verfahren, welches alle

Vergangenheitswerte mit einbezieht. 236

Bei der Prognose der gleitenden Durchschnitte bestimmt der Mittelwert einer vergange-
nen Periode den Prognosewert. Dabei gleitet der Zeitraum von Periode zu Periode, wobei
in der ersten Periode der Prognose nur Daten aus der Vergangenheit verwendet werden.
Bei der darauffolgenden Prognoseperiode, werden dann die Prognosewerte miteinbezo-

gen, die Prognoseperioden sind also Teil der Vorperioden.

Prognosewert fiir Periode t: 237

t—1

bt = z z; /n

T=t—n
Mit:
N: Anzahl der beriicksichtigten Basisdaten

Je mehr Basisdaten beriicksichtigt werden, desto hoher ist der Gléattungseffekt von Zu-
fallsschwankungen und desto niedriger ist die Reagibilitdt. Auch die Prognose mit glei-
tenden Durchschnitten ist ein leicht verstidndliches und einfaches Prognoseverfahren. Es
miissen gegeniiber der einfachen Mittelwertbildung keine Werte fiir mehrere Zukunfts-
perioden angesetzt werden. Es werden lediglich einzelne Perioden fiir einen Wert be-
stimmt und damit die davorliegenden Werte und die zeitliche Entwicklung beachtet. Al-
lerdings liegen die Prognosewerte hintendran, also die Trends kdnnen nicht hinreichend
prognostiziert werden. Auflerdem ist es auch hier kritisch, die geeignete Anzahl der Werte
beziehungsweise der Perioden zu bestimmen. Da die Durchschnittsbildung die Werte
nach der Gegenwartsniher beziehungsweise den Informationsgehalt nicht beriicksichtigt,
kann es mit dem gewogenen Mittelwert kombiniert werden, um eine bessere Qualitéit zu

erhalten.?38

4.2.2.5 Trendanalyse

Die Trendanalyse beriicksichtigt, wie im Namen enthalten, die periodeniibergreifende

Grundentwicklung, die sogenannten ,Trends“. Grundlage dieser Methode sind

236 Vgl. Mensch (2008), S. 78
237 Vgl. Mensch (2008), S. 81
238 Vgl. Mensch (2008), S. 80fT.
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Basisdaten, welche zu einer mathematischen Trendfunktion formuliert werden. Die

Trendfunktion kann zum Beispiel eine lineare Funktion annehmen: z; = a + b * t

In weiteren Methoden wie dem Streupunkt-Diagramm, der Differenzenquotienten-Me-
thode, der Hochpunkt-Tiefpunkt-Methode und der Methode der kleinsten Quadrate kon-
nen weitere unterschiedliche modifizierte Verldufe angenommen und die Trendfunktion

angepasst werden. Diese werden in dieser Arbeit jedoch nicht weiter erldutert.

Die Parameter der Funktion werden dabei mit bestmdglichen Werten bestimmt, um den
Funktionsverlauf zu optimieren und an die auszuwertenden Istwerte anzupassen. Die aus-
zuwertenden Istwerte werden in dieser Methode grafisch in einem Koordinatensystem
dargestellt. Durch die Uberlagerung von mehreren Entwicklungskomponenten, kénnen
saisonale Komponenten kurzfristig von einer Grundentwicklung tiberschrieben werden.

Um die Trendfunktion zu erhalten, wird die Planperiode als Prognosewert eingesetzt.3°

4.2.2.6 Beriicksichtigung von Zyklus und Saison

Bei der Beriicksichtigung von Zyklus und Saison wird die Zeitreihe um die zyklische
beziehungsweise saisonale Komponente bereinigt. Dabei konnen Verfahren grundsétz-
lich auf beide Komponenten angewendet werden. Dieses Verfahren kann wie folgt ablau-

fen:

1. Berechnen der durchschnittlichen MonatsgroBe mit Hilfe der einfachen Mittel-
wertbildung fiir mehrere Jahre

2. Angeben der Prozentsitze der tatsdchlichen Monatsgrof3e fiir jedes Jahr basierend
auf der errechneten Durchschnittsgrofe

3. Berechnen des einfachen Mittelwerts aus den monatlichen Prozentzahlen, wobei
sich fiir jeden Monat ein Indexwert ergibt, welche die Saisonbewegungen der un-

tersuchten zeitreihe darstellen

Die Prognosewerte liegen auf der Trendkurve, sobald der Trend durch ein bestimmtes
Verfahren berechnet worden ist. Bei vergangenen zyklischen Bewegungen um den Trend,

konnen sie um die prognostizierte Trendkurve fortgesetzt werden.?*

239 Vgl. Mensch (2008), S. 82f.
240 Vgl. Perridon (2017), S. 743f.
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4.2.2.7 Beurteilung der extrapolierenden Verfahren

Ein Hauptproblem der extrapolierenden Verfahren ist die Nichtberiicksichtigung von
kausalen Wirkungszusammenhénge. Es werden lediglich Daten aus der Vergangenheit
extrapoliert und es wird davon ausgegangen, dass die Entwicklungen, ohne jegliche Ein-
fliisse, in der Zukunft unverandert bleiben. Dies stellt demnach auch eine der Vorausset-

zungen der Verfahren dar. Umweltbedingungen miissen in der Zukunft stabil bleiben.

Eine weitere Voraussetzung stellen ausreichende Vergangenheitswerte dar, um die vorher

genannten auferordentlichen Einfliisse auszugleichen.?*!

4.2.3 Kausale Prognosen

Mit Hilfe der kausalen Prognosen kdnnen Ursachen und Ursache-Wirkungs-Beziehungen
festgestellt werden.?*? Das heiBit, es wird die Abhangigkeit einer Grofer zu einer anderen
GrofBe dargestellt.** Durch mathematisch-statistische Verfahren konnen Werte von einer

oder mehrerer Einflussgrofe(n) aus der Gegenwart und bekannten Zukunft auf zukiinftige

Prognosewerte geschlossen werden: z = f(eq, ey, ... )%**

Es kann dabei zwischen deterministischen und stochastischen Prognosen unterschieden
werden. Bei den deterministischen Prognosen stehen die Einflussgréfen in einem eindeu-
tigen Ursache-Wirkungs-Zusammenhang und kdnnen damit eindeutig prognostiziert wer-
den. Dahingegen sind die Einflussgroflen der stochastischen Prognose nicht eindeutig de-
finiert und konnen nur durch Wahrscheinlichkeitsverteilungen beschrieben werden, da
sie immer mit Unsicherheiten belastet sind.?** Fiir die Prognosetechnik kénnen unter an-
derem durch eine Simulation Aussagen iiber die Beziehung zwischen Zahlungen und Ein-
flussgroBen abgeleitet werden. Eine wiederholende Simulation veranschaulicht wihrend-
dessen mehrere Szenarien beziehungsweise Beziehungen. Dariiber hinaus sind die Er-
mittlung der Zahlungsfunktion sowie die Prognose mit Verweilzeitverteilungen weitere

Prognosetechniken. 24

241 ygl. Mensch (2008), S. 87
242 Vgl. Mensch (2008), S. 88
243 Vgl. Perridon (2017), S. 744
244 Vgl. Mensch (2008), S. 88
245 Vgl. Perridon (2017), S. 744
246 Vgl. Mensch (2008), S. 88f.
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4.2.3.1 Ermittlung mit Zahlungsfunktion

Bei der Ermittlung der Zahlungsfunktion z = f (x4, ...) wird die Bezichung zwischen
Zahlungen und Einflussgrofen dargestellt. Dabei werden zuerst die Einflussgroflen be-
stimmt und danach der funktionale Zusammenhang, die sogenannte Zahlungsfunktion,
ermittelt. Dadurch kann der Prognosewert basierend auf dem bekannten Wert der Ein-

flussgroBe bestimmt werden.

Z A ° Zahlungsfunktion

o
(o] //
Prognosewert fiir z

Prognosewert fiir x

Abbildung 3 Prinzip der Prognose mit Zahlungsfunktion®*’

Die Zahlungsfunktion kann mit Hilfe des Streupunkt-Diagramms, der Differenzenquoti-
enten-Methode, der Hochpunkt-Tiefpunkt-Methode und der Regressionsanalyse ermittelt
werden. Jedoch gestaltet sich die Ermittlung durch das Streupunkt-Diagramm, der Diffe-
renzenquotienten-Methode und der Hochpunkt-Tiefpunkt-Methode schwierig, da nur
zweidimensionale Grafiken, bezichungsweise zwei Wertpaare, verwendet werden kon-
nen.?*8 Daher werden in Zusammenhang mit der kausalen Prognose hiufig einfache und
multiple Regressionsanalysen verwendet.?** Die Regressionsanalyse basiert auf Datendi-
agnosen (zum Beispiel: Berechnung von Mittelwert, Standardabweichung, etc.) und gra-
fischen Methoden der Datenanalyse (zum Beispiel: Streudiagramme, Histogramme, etc.).
Die Ergebnisse der Regressionsanalyse konnen problemlos Zusammenhinge interpretie-

ren und Beziehungen zwischen abhingigen und unabhéngigen Variablen definieren.?>°

Dabei stehen bei der einfachen linearen Regression die zwei Groflen x und z folglich in

Zusammenhang:?>!

z=a+bxx

247 Eigene Darstellung in Anlehnung an Mensch (2008), S. 89
248 Vgl. Mensch (2008), S. 89

24 Vgl. Perridon (2017), S. 744

230 Vgl. Stoetzer (2020), S. 2

251 Vgl. Perridon (2017), S. 744
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Wobei sich die Formeln der Parameter Absolutglied a und Steigung b wie folgt zusam-
mensetzen:>>2

b_Z(Axi*AZi)_Z(xi*Zi)—nﬁ_nZ(xi*Zi)—in*ZZi
S XA I -n® anxdd-(Ox)

Ax; =x;— X , Az, =2z, —Z

X, z: arithmetischer Mittelwert

n: Anzahl der Wertpaare

a=Z—bx*x

Weiterfiihrende einfache nicht lineare Regressionsanalysen sind die
Exponentialfunktion z=axe®*,
logarithmische Funktion z=ax*log(b+c*x),

und die Parabel-Funktion. z=a+ b *x + ¢ * x2.

Die GrofBle z wird nur aus Grofle x erklért, was hdufig eine Einschrankung darstellt. Da-
her wird die erkldrte GroBe x bei der multiplen Regression aus mehreren Groflen er-

klért:?>3
Z=a-+ b1x1 + bzxz + .+ bkxk

Die Vor- und Nachteile der Regressionsanalyse sind gleichzustellen mit denen der
Trendanalyse der extrapolierenden Verfahren. Jedoch mit der Unterscheidung, dass die

Regressionsanalyse explizit Ursachen und Einflussgrofen beriicksichtigt.?>*

4.2.3.2 Prognose mit Verweilzeitverteilung

Eine weitere kausale Prognosemethode ist die Verweilzeitverteilung. Sie veranschaulicht
den prozentualen Anteil einer InputgroBe, welche nach einer bestimmten Zeit zu einem

Output fiihren.?> Die Verweilzeit definiert eine bestimmte Lénge einer Periode zu einer

252 Vgl. Mensch (2008), S. 90

233 Vgl. Perridon (2017), S. 745

234 Vgl. Mensch (2008), S. 91

255 Vgl. Mertens und Rissler (2012), S. 124f.
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anderen. Unter Verweilzeitteilung kann daher die Verteilung der Anteile der verschiede-

nen Verweilzeiten verstanden werden.23¢

Dazu wird der Wert ,,der zu prognostizierenden Grof3e B (Zahlung) aus einer bekannten
GroBe (Ereignis) A und der bekannten zeitlichen Verschiebung zwischen A und B
ab[ge]leite[t]*.?>7 Sie basiert auf einer Ereignisanalyse von vergangenen Zahlungen und
deren Ablauf sowie deren Zahlung. Die Prognose entsteht dann aus der Zeitverschiebung

der GroBen. Die GroBle A kann sowohl vergangene als auch zukiinftige Werte anneh-

258

men.
Zeit
A > | B
Ubergangs-Prozess
T (Verweilzeitverteilung) T
bekannt — unbekannt

Abbildung 4 Prinzip der Verweilzeitverteilung®>®

Grundlegend fiir diese Prognose ist die zeitliche Verteilung des Eintritts des Geschehens.
Beispielsweise zahlen Kunden ihre Lieferrechnung individuell, somit kann der Zahlungs-
eingang nicht einheitlich bestimmt werden. Diese zeitliche Verteilung kann wie folgt be-

rechnet werden:
ze =V x U+ vi«U_  + -+ 0" xU_,
Mit:
v*: Anteil von Ereignis U, der nach t Perioden zu z wird

Bei der Betrachtung mehrerer Perioden, kann die Matrix-Darstellung (Langen’sches Mat-

rizenkalkiil) verwendet werden:2¢°
z=Uxv
Mit:

Z: Vektor der Zahlungen U: Matrix der Ursachen (Ausgangsereignis)

256 Vgl. Mensch (2008), S. 93

257 Mensch (2008), S. 91

258 Vgl. Mensch (2008), S. 91

259 Eigene Darstellung in Anlehnung an Mensch (2008), S. 92
260 Vgl. Mensch (2008), S. 93fT.
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U: (Spalten-)Vektor der Verweilzeitanteile

Wobei:

Z = (2¢) Zt+1) Zt+2) - Zt4r)

firt=3
U ( l{f Uf.—3 Zeit: Periode, fiir die Zahlung ermittelt wird
Upez - Up
47

Zeit: Periode, aus der die Ursache stammt

Bei der Vorgehensweise dieser Prognose, sollten zuerst die zu prognostizierenden Out-
put-Ereignisse festgelegt werden. Es stellt sich die Frage was prognostiziert werden soll,
wie beispielsweise Umsatzeinzahlungen. Im Weiteren wird die Input-Datenart und des-
sen Input-Ereignis festgelegt, wobei sich die Frage stellt, was davon bekannt ist und was
nicht. Dafiir konnen Umsatzentstehungen oder Auftragseingéinge Beispiele sein. Die Pe-
riodenfolge zwischen dem Input-Ereignis und Output-Ereignis wird danach bestimmt und
der Ubergangsprozess von der bekannten zur unbekannten GroBe mit Hilfe eines Phasen-
Modells beschrieben. Im Anschluss konnen die Werte der Verweilzeitverteilung und die
Input-Daten ermittelt und die zukiinftigen Zahlungen nach Hohe und Zeit berechnet wer-
den. Das Phasen-Modell bildet die Grundlage der Prognose und stellt den Ubergangspro-
zess von A nach B in mehreren Teilprozessen dar, wenn eine direkte Beziehung unbe-
kannt und zu ungenau ist. Solche Ubergangsprozesse konnen beispielsweise Auftragsbe-
arbeitungen oder Zahlungsverhalten der Kunden darstellen. Dabei héngt die Lange der
Prognose von der Linge des Ubergangsprozesses ab, das heift, bei einem lingeren Uber-
gangsprozess, reicht die Prognose weiter in die Zukunft. Daneben ist auch eine ver-
zweigte Phasenfolge moglich, wobei mehrere Gréfen gleichzeitig prognostiziert werden

konnen. 26!

Bei der Verweilzeitverteilung wird zum einen ein realititsgetreues Phasen-Modell, zum
anderen die Kontinuitit der Verweilzeitverteilung vorausgesetzt. Dies erfordert die Sta-
bilitdt der Transformationsprozesse, sodass sich die angenommen Verhéltnisse nicht dn-

dern sowie eine ausreichende Existenz der Einzelelementen A, welche zu B fiihren.?%?

261 Vgl. Mensch (2008), S. 95
262 Vgl. Mensch (2008), S. 97
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4.2.3.3 Beurteilung der kausalen Prognosetechniken

Gegendtiber der extrapolierenden Verfahren konnen die kausalen Prognosetechniken die
Ursache-Wirkungs-Beziehungen detailgenau erfassen und darstellen. Zudem konnen au-
Berordentliche Ereignisse beriicksichtigt werden, was bei den extrapolierenden Verfahren

nur bedingt moglich ist.?6?

Es miissen jedoch Voraussetzungen beriicksichtigt werden: Zum einen miissen die Be-
ziehungen zwischen Ursache und Wirkung exakt aufgenommen und im Modell abgebil-
det werden. AuBBerdem miissen die Beziehungen fiir zukiinftige Ereignisse konstant blei-
ben und die ermittelten Verhéltnisse aus der Vergangenheit in der Zukunft gelten. Da es
sich um ein statistisches Verfahren handelt, miissen ausreichend Vergangenheitswerte zur

Verfligung stehen, damit unter anderem Sondereinfliisse kompensiert werden konnen.2%4

Kritisch bei den kausalen Prognosemethoden sind die erforderlichen Kenntnisse iiber die
Prozesse und Ursache-Wirkungs-Beziehungen, welche bei den extrapolierenden Verfah-
ren nicht unbedingt notwendig sind. Dies erschwert die Durchfiihrung der kausalen ge-

geniiber der extrapolierenden Methode.?%

263 Vgl. Mensch (2008), S. 97
264 Vgl. Mensch (2008), S. 97
265 Vgl. Mensch (2008), S. 98
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S Integration der Prognosemethoden in die Liquidititspla-

nung

Im folgenden Kapitel soll die Integration der in Kapitel 4 beschriebenen Prognosemetho-
den in die in Kapitel 3 beschriebene Liquiditdtsplanung erldutert werden. Der Aufbau
dieses Kapitels basiert auf der Grundlage des in Kapitel 3 dargelegten Schemas einer
Liquiditdtsplanung nach den dort gegliederten Zwischenergebnissen Liquiditét aus der
Periode, Anderung des Working Capitals, Mittelfluss aus dem Betrieb und Mittelfluss aus
Betrieb und Investitionstitigkeit. Dabei wird in Kapitel 5.1 auf die grundlegenden Vor-
bereitungen eingegangen und mogliche auftretende Probleme beschrieben. In Kapitel 5.2
wird die Integration der Prognosemethoden in die Umsatz- und Ertragsplanung dargelegt.
Der Schwerpunkt dieses Kapitels wird auf Kapitel 5.3, genauer auf 5.3.1 und 5.3.2 gelegt.
Dabei wird die Prognose des Bestands- und Forderungsmanagements genauer betrachtet
und erldutert. In Kapitel 5.3.3 wird danach kurz auf die Prognose von Verbindlichkeiten
eingegangen. Letztlich wird in Kapitel 5.4 die Integration der Methoden auf die Investi-

tionsplanung und in Kapitel 5.5 eine kurze Schlussfolgerung veranschaulicht.

5.1 Vorbereitung der Integration

Wie bereits in Kapitel 3 erwéhnt, stellt die Liquiditétsplanung eine wichtige Aufgabe fiir
die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit dar. Mit Hilfe von verschiedenen
Kennzahlen und Hilfsmitteln, konnen Unternehmen sicherstellen, dass das Tétigen von
kurzfristigen Investitionen und das Zahlen von Verbindlichkeiten kein Problem darstellen.
Der Liquiditétsplan ist unter anderem ein Hilfsmittel fiir das Planen dieser Investitionen
und Verbindlichkeiten. Die in Kapitel 4 dargestellten Prognosemethoden erlauben es, be-
stimmte Daten genauer zu betrachten und fiir die Zukunft vorherzusagen. In diesem Ka-
pitel sollen diese Prognosemethoden in die Liquiditdtsplanung integriert werden und die

Frage beantworten, ob diese Methoden die Qualitédt der Liquidititsplanung verbessern.

In Verbindung mit der Prognose der Liquiditdt ergeben sich Schwierigkeiten im Sinne
der verschiedenen Zahlungsarten. Der Schwierigkeitsgrad hingt dabei von den gegebe-

nen Informationen und der Vorhersehbarkeit dieser ab. Aulerdem spielt es eine Rolle, ob
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das Unternehmen selbst Zahlungen tétigt oder ob sie durch andere ausgeldst werden. Bei
Forderungen konnen Unsicherheiten dariiber auftreten, ob und wann Zahlungen erwar-
tungs- oder verpflichtungsgemal eintreten. Der Schwierigkeitsgrad von Zahlungen kann
unterschiedlich unterteilt werden. Zahlungen fiir einzelne Aktivititen, welche schon ldn-
gerfristig geplant wurden, wie Investitionen, Vermogensverkauf oder Kreditaufnahme
aber auch fiir Vertrige, die bereits abgeschlossen wurden und zu Zahlungen verpflichtet
sind wie Kredittilgungen, Kreditzinsen oder Miete sind relativ problemlos. Aufgrund von
Pléanen und Vertrdgen, die bereits gegeben sind, ist die Ermittlung dieser Werte einfach.
Jedoch konnen Unsicherheiten entstehen, sobald das Unternehmen die Zahlungen nicht
selbst vornimmt. Dann ist die geplante und vertragsgemif3e Durchfithrung der Zahlung
nicht sicher. Zahlungen ohne Vertrag gestalten sich dahingegen schwieriger. Auf der ei-
nen Seite ist der Grund der Zahlung zwar bekannt, jedoch sind die Héhe und der Erfiil-
lungszeitraum der Zahlung noch nicht genau definiert. Dabei sind Zahlungen, die ein Un-
ternehmen selbst auslost, leichter als Zahlungen, die von anderen ausgeldst werden. Lo-
sen Unternehmen Zahlungen selbst aus, sind zwar auch Hohe und Zeit der Zahlung un-
bekannt, jedoch kann der Unternehmer diese Punkte selbst bestimmen. Allerdings muss
hier beachtet werden, dass bei einer kurzfristigen Prognose mehr Daten, beziehungsweise
Werte zur Verfiigung stehen, als bei einer ldngerfristigen Prognose. Beispielsweise bei
der Beschaffung von Material, sind bei der kurzfristigen Prognose Daten wie Liefertermin
oder Rechnungshohe bereits bekannt und konnen geplant werden. Bei der ldngerfristigen
Prognose fehlen viele dieser Informationen noch, was die Planung erschwert. Zahlungen,
welche von anderen getétigt werden, sind schwieriger als Zahlungen vom Unternehmen
selbst, da zwar der Grund bekannt ist, jedoch der Zahlungseingang und dessen Hohe noch
nicht. Deutlich schwieriger gestaltet es sich, wenn die Zahlungsverpflichtung noch nicht
besteht. Dies kann bei Umsatzerlosen der Fall sein. Am schwersten wird die Prognose
von Zahlungen, bei denen noch keine definierten Informationen beziehungsweise kein
Grund vorliegt. Dies ist beispielsweise bei auBerordentlichen Geschehnissen der Fall, wie

Brandschiden, Kosten fiir Gerichtsprozesse, oder dhnlichem. 266

Bei der Erstellung des Liquiditdtsplan konnen die Werte fiir langerfristig geplante Akti-
vitidten problemlos in den Plan eingetragen werden, da sie aus Vertrdgen oder Planen

vorhanden sind. Bei den etwas schwereren Fillen konnen die Prognoseverfahren

266 Vgl. Mensch (2008), S. 66fT.
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angewendet werden, da geniigend Informationen vorhanden sind, um sie durchfiihren zu
konnen. Jedoch konnen die Prognosen von Zahlungen, bei denen noch kein Grund vor-
liegt, kaum ermittelt werden, weshalb im Plan Liquiditédts-Reserven oder Pauschalen be-

riicksichtigt werden miissen.2¢’

Bei der Integration der Prognosemethoden, macht es Sinn zuerst herauszufinden, welches
die wichtigsten Treiber eines Unternehmens sind, um somit die wichtigsten Werte zu
prognostizierten. Diese konnen durch das Betrachten der vergangenen Daten herausge-
funden werden. Sind die wichtigsten Treiber bekannt, kdnnen daran Prognosemethoden

angesetzt werden. 268

Des Weiteren sollten zuerst folgende Fragen und Punkte beantwortet und gekléart werden:

- Ist das Unternehmen operativ stabil?

- Ist das Unternehmen finanzstark oder zu stark fremdfinanziert?

- Wachsen die Mirkte, sind sie stabil oder schrumpfen sie?

- Wie ist das Unternehmen im Vergleich zu seinen Wettbewerbern positioniert?

- Eine Zusammenfassung der aktuellen Finanzlage und des bestehenden Cashflows

- Stirken und Schwichen des Managements, Position in der Branche, Art der Pro-
dukte und damit verbundene Risiken, Konjunkturzyklen

- Managementleistung als Einflussgrof3e

- Operative Risiken

- Historische Kalkulationen

Diese Fragen bilden eine Grundlage fiir die Integration der Prognosemethoden in die Li-
quidititsplanung. Sie verschaffen einen Uberblick iiber die Gesamtsituation des Unter-
nehmens. Es sollte in jedem Fall darauf geachtet werden, dass die Prognosewerte Sinn

ergeben, da prognostizierte Zahlen nicht real sind.?*

Mit Hilfe der Prognosemethoden kann der Cash-Flow nicht unmittelbar prognostiziert

werden, jedoch kann die Entwicklung von Groéfen, wie zum Beispiel

267 Vgl. Mensch (2008), S. 68
265 Vgl Fight (2006), S. 81
269 Vgl Fight (2006), S. 82
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Forderungslaufzeiten oder Bestandsreichweiten, beobachtet werden. Dadurch kdnnen
dann die Elemente in der Liquiditétsplanung angesteuert und geplant werden. Es gibt ver-
schiedene Posten in der Gewinn- und Verlustplanung, Cash-Flow-Planung oder der Bi-
lanz, welche von Variablen abhingen, die mit dem Nettoumsatz zusammenhéngen. Diese
konnen als Cash Driver (deutsch: Geld Treiber) bezeichnet werden. Beispiele dafiir sind
in der Gewinn- und Verlustrechnung Umsatzwachstum, Kosten der verkauften Waren (%
des Umsatzes), Bruttogewinn (% des Umsatzes), Vertriebs-, Verwaltungs- und Gemein-
kosten (% des Umsatzes), Ausgaben fiir Anlagen und Investitionen. Beispiele fiir die Bi-

lanz sind Lagerumschlag, Forderungsumschlag sowie Kreditorenumschlag.?”

In den nachfolgenden Kapiteln 5.2, 5.3 und 5.4 werden die in Kapitel 4 beschrieben Prog-
nosemethode in die Planung integriert. Dabei werden verschiedene Beispiele fiir ein bes-
seres Verstdndnis genannt und betrachtet. Jedoch ist zu beachten, dass die Verkniipfung
von Prognose und Planung von dafiir vorgesehenen Prognosesysteme durchgefiihrt wer-
den, welche automatisch die richtigen Methoden verwendet. Ursache-Wirkungs-Bezie-
hungen der kausalen Prognosen konnen daher auch unvorhergesehene und untypische

Beziehungen sein.

5.2 Umsatz- und Ergebnisplanung

Wie in Kapitel 4 erwihnt, spielen die kausalen Prognosen eine bedeutendere Rolle in der
Liquiditdtsplanung. Dabei ist die Einflussgrofle die Ursache, also zum Beispiel der Um-
satz, und die daraus folgende Wirkung ist die Zahlung von Kunden. Genauer betrachtet
werden die Umsatzerldse aus Forderungszugéngen und die dazu gehorigen Einzahlungen.
Benotigte Informationen zu Umsatzerlsen konnen aus Rechnungen oder Forderungszu-
gingen kommen. Zudem werden Zahlungsgewohnheiten der Kunden benétigt, also zu
welchem Zeitpunkt sie ihre Rechnungen begleichen. Dabei wird der prozentuale Anteil
berechnet. Beispielsweise bezahlen zehn Prozent der Kunden vor 30 Tagen nach Rech-
nungserstellung, 30% zwischen 30 und 60 Tagen, 35% zwischen 60 und 90 Tagen und
25% zwischen 90 und 180 Tagen. Dadurch kann dann der Ubergang der Umsatzerldse in
Zahlungen berechnet werden. Dieser Ubergang ist die, in Kapitel 4 beschriebene Ver-

weilzeitverteilung. Dadurch konnen die Zahlungen fiir bestimmte Perioden prognostiziert
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und die Frage beantwortet werden, wann die Umsatzerldse in Zahlungen umgewandelt
werden und in welcher Periode sie zu erwarten sind. Jedoch hdngen das Zahlungsverhal-
ten und der Zahlungseingang der Kunden von vielen inneren und &ufleren Faktoren ab.
Mit Hilfe des Phasen-Modells konnen die einzelnen Prozesse ermittelt und prognostiziert
werden. Um Umsatz zu generieren, miissen beispielsweise tiberhaupt erst einmal Anfra-
gen von Kunden und Auftrdge eingehen. Dariiber hinaus miissen auch die Auszahlungen,
wie Werbeausgaben oder Ausgaben fiir Materialbestellungen, bei der Planung bertick-
sichtigt werden.?’! Einfliisse und die Prognose der Prozentsitze wird in Kapitel 5.3.2. ge-

nauer beschrieben.

Fiir eine Umsatzprognose eignet sich zur grundlegenden Ubersicht iiber vergangene Un-
ternehmensleistungen vor allem die Verwendung von historischen Daten. Dies allein gibt
jedoch nicht geniigend Aufschluss iiber zukiinftige Umsatzerlose, daher kann es mit an-
deren Prognosemethoden kombiniert werden. Durch die subjektive Planzahlenbestim-
mung kdnnen Absichten der Kunden befragt werden, um deren Tendenzen zu zukiinftigen
Kéufen besser zu erkennen. Dadurch kdnnen Absitze besser eingeschitzt werden. Bei der
Bertiicksichtigung von Zyklus und Saison kann beurteilt werden, mit welcher Wahr-
scheinlichkeit zu welchen Zeitpunkten Absatz erreicht wird. Bei einer Mengenprognose
konnen insbesondere historische Daten herangezogen werden und diese mit der einfachen
Mittelwertbildung prognostiziert werden. Aber auch hier kann mit Zyklus und Saison ab-
gewogen werden, ob es in der Vergangenheit Perioden gab, in welcher mehr Menge ab-
gesetzt wurde. Dabei kann top-down geplant werden, indem die Ist-Werte um einen be-
stimmten Prozentsatz ansteigen sollen oder bottom-up, indem unterschiedliche GroBen
die Entwicklung beeinflussen. Mit Hilfe der Regressionsanalyse konnen verschiedene
Einfliisse beriicksichtigt, somit Zusammenhénge erkannt und die zukiinftigen Mengen
prognostiziert werden. Fiir eine kurzfristige Planung, kann anhand von eingegangenen
Auftragen, Angeboten und verschiedenen anderen Einflussgrofien relativ leicht der Ab-
satz prognostiziert werden. Dafiir wird fiir jeden Auftrag, jedes Angebot beziechungsweise
fiir andere GroBen die Wahrscheinlichkeit der Erfiillung berechnet. Danach kann die
Wabhrscheinlichkeit mit der Menge und dem Preis multipliziert werden, um den prognos-

tizierten Umsatz zu erhalten.
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Bei der genauen Betrachtung von laufenden Ein- und Auszahlungen kdnnen unter ande-
rem relativ leicht Prognosen fiir die kommenden Perioden vorgenommen werden. Wer-
den Kosten betrachtet, welche laufend anfallen, konnen mit Hilfe der Methode ,,subjek-
tiven Planzahlenbestimmung® Prognosewerte angenommen werden. Beispiele konnen
Personalaufwand, Mieten und Telefonkosten sein.?’> Vor allem bei diesen Ausgaben, ist
es sehr wahrscheinlich, dass die Hohe und der Zeitpunkt der Zahlung bekannt sind. Per-
sonal in einem Unternehmen ist jedoch nicht konstant. Entlassungen und Einstellungen
sind {iblich und kdnnen durch Experteninterviews prognostiziert werden. Experten kon-
nen dabei die Personalabteilung, Abteilungsleitungen und Geschiftsleitungen sein, wel-
che iiber zukiinftiges Personal Bescheid wissen. Aber auch bei der Miete kdnnen die
Prognosewerte liber Experteninterviews leicht festgestellt werden. Experten dafiir konnen
der Vermieter des Gebédudes oder auch Mitarbeiter des Gebdudemanagements eines Un-

ternehmens sein.

5.3 Planung Nettoumlaufvermogen
5.3.1 Bestandsprognose

Die Prognose der Vorrite unterliegt unternehmensinternen und unternehmensexternen
Annahmen. Zu internen Annahmen gehdren Unternehmensaktivititen, die in der Regel
durchgefiihrt werden, um die Nachfrage zu steigern, unter anderem beispielsweise Wer-
beausgaben, verkaufsfordernde Maflnahmen, die Eroffnung neuer Vertriebskanile und
die Einstellung zusitzlicher Vertriebsmitarbeiter. Auch die Annahme des Preisniveaus ist
eine interne Annahme. Eine wichtige Variable in der Bestandsplanung ist die Nachfrage.
In der Regel sind Nachfragekurven abwirtsgerichtet, dies bedeutet, wenn die Preise fallen,
steigt die Nachfrage und andersherum. Dementsprechend ist eine explizite Annahme {iber
das zukiinftige Preisniveau entscheidend fiir die Schitzung der Nachfrage. Dem Gegen-
iiber kdnnen externe Annahmen, Erwartungen iiber zukiinftige wirtschaftliche Bedingun-
gen wie beispielsweise Zinssitze, Arbeitslosenzahlen, Inflationsraten und das Verhalten

des Aktienmarktes sein. AuBBerdem bilden Konkurrenzaktivititen und deren Plidne fur
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beispielsweise neue Produkte, Preisstrategien und Werbemafinahmen wichtige Informa-

tionen fiir die Prognose.?”?

Die Bestandsprognose kann in drei wesentliche Merkmale unterteilt werden. Die Prog-
noseebene, der Prognosehorizont und die Prognoseform. Dabei beschreibt die Ebene, die
Granularitit oder den Detaillierungsgrad, mit dem eine Prognose definiert wird. Es kon-
nen Prognosen zu Lagerhaltungseinheiten nach Standort, Marken oder Produktfamilien
bestimmt werden.?’* Dafiir eignen sich unter anderem Vergangenheitswerte und die ext-
rapolierenden Verfahren wie die Trendanalyse und die exponentielle Glattung. Aber auch
mit Hilfe der Befragung von Experten, konnen gezielte Annahmen tiber die Ebenen ge-
troffen und somit prognostiziert werden. Die Bestimmung des Prognosehorizonts ist ein
wesentlicher Bestandteil der Planung, da sie grundlegende Informationen iiber die Zeit-
spanne enthilt, fiir die der Bestand prognostiziert wird. Dabei sollte der Bestand mindes-
tens so weit in die Zukunft prognostiziert werden, wie die Produktionsvorlaufzeit betragt
und maximal die Zeit, welche benétigt wird, um zusétzliche Fertigungskapazititen zu

schaffen.?”?

Die Form der Bestandsprognose sollte mit der physischen Einheit der Vorrite beginnen
und danach fiir die Finanzprognose auf Grundlage der physischen Prognose sowie unter
Anwendung von Preisannahmen abgeleitet und erstellt werden.?’® Unter anderem ist eine
wichtige Ursache fiir die Hohe des Bestandes die Kundennachfrage. Das Befragen von
Kunden und deren Nachfrage an Produkten kann dabei mit Hilfe der subjektiven Plan-
zahlenbestimmung durchgefiihrt werden. Hierbei kommt es jedoch auf die Art des Kun-
denstamms an, wie fiir die Vorhersage der Nachfrage verfahren wird. Es kdnnen dabei
die einzelnen Kunden befragt werden, was in der Regel tiber den AuB3endienst geschieht.
Oder es konnen statistische Analysen historischer Nachfragemuster, also tiber extrapolie-

rende Verfahren, durchgefiihrt werden.?”’

Weitere Ursachen, welche fiir das Prognostizieren der Vorrdte bendtigt werden, sind Da-

ten {liber Werbepline von Kunden, Daten iiber vergangene und kiinftige
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makrookonomische Trends und Daten liber Wettbewerber.?”® Dabei konnen historische
Lieferungen als Grundlage herangezogen werden. Bei den Auswirkungen von beispiels-
weise Werbekationen auf die Vorrite beziehungsweise die Nachfrage der Kunden kann
die Anwendung der Regressionsanalyse verwendet werden. Dabei werden verschiedene

Arten von WerbemaBnahmen als unabhéngige Variable verwendet.?””

Insbesondere die Berlicksichtigung von Zeitreihenverfahren ist bei der Vorratsprognose
eine hilfreiche Herangehensweise. Typischerweise konnen die Hohen und Tiefen eines
Unternehmens als Grundlage fiir die weitere Prognose verwendet werden. Dabei kann die
Methode nicht nur die Muster erkennen, sondern auch den Umfang und die Dauer dieser
Nachfragespitzen oder -einbriiche vorhersagen. Auflerdem konnen die anderen verschie-
denen Faktoren, wie beispielsweise Werbeaktivitdten, mit Hilfe der Regressionsanalyse
prognostiziert werden. Dabei kann festgestellt werden, ob und wie stark eine Werbekam-
pagne die Nachfrage in der Vergangenheit beeinflusst hat. Bei der Nachfrageprognose ist
die abhingige Variable immer die Nachfrage und die unabhingige(n) Variable(n) die
Nachfrage beeinflussenden Faktoren. Bei einem Automobilunternehmen konnen bei-
spielsweise Zinssitze eine unabhidngige Variable sein. Wenn Zinssitze steigen, sinkt die
Nachfrage. Oder die Arbeitslosenzahlen sinken, demnach steigt wahrscheinlich die Nach-
frage nach neuen Autos. Aber auch die Kraftstoffpreise konnen sich auf die Nachfrage
auswirken, jedoch wirken sie sich je nach Fahrzeug unterschiedlich aus. Bei hdheren
Kraftstoffpreisen sinkt die Nachfrage nach SUVs, aber sie steigt bei Hybridfahrzeugen.8°
Dies sind nur einige wenige, offensichtliche Beispiele zu Ursache-Wirkungs-Beziehun-
gen. Durch die Prognosemethoden konnen unter anderem Beziehungen festgestellt wer-

den, welche nicht direkt ersichtlich sind.

Von der Nachfrage kann demnach die Bestandsplanung abgeleitet werden. Neben diesen
externen Variablen gibt es auch interne Variablen, welche das Unternehmen besser kon-
trollieren und beeinflussen kann. Beispiele dafiir sind die Werbeausgaben, Preisdnderun-

gen, Anzahl der Verkdufer oder die Anzahl der Vertriebsstellen. Diese messbaren
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Faktoren eignen sich als unabhéingige Variable, welche die abhédngige Variable — die

Nachfrage — beeinflussen konnte.

Die Regressionsanalyse kann jedoch nur aussagen, wie diese Beziehungen in der Vergan-
genheit waren. Fiir die Qualitit und Verwendung der Prognose wird ein menschliches
Urteilsvermogen vorausgesetzt.?8! Sie eignet sich aus diesem Grund fiir eine langfristige
Liquiditédtsplanung. Die Verwendung des gleitenden Durchschnitts kann ebenfalls durch
die Eliminierung irrelevanter Nachfrageverldufe verwendet werden. Fiir die kurzfristige
Liquiditétsplanung ist dies ein ausgezeichneter Algorithmus der Prognose.?8? Bei lidnge-
rer Betrachtung und in Anbetracht von saisonalen Mustern ist er jedoch nicht unbedingt

geeignet.?%3

Zur Prognose der Vorréte kann zudem auch die, in Kapitel 4 beschriebene Kennzahl Days
Inventory Held herangezogen werden. Die durchschnittliche Reichweite der Vorrite kann
dadurch berechnet und im Nachhinein prognostiziert werden. Durch die Methode der ex-
ponentiellen Gléattung kann das Vorratsvermdgen insbesondere kurzfristig gut geplant
und prognostiziert werden. Die Kennzahl wird dabei als Istwert in der Formel verwendet.
Danach wird der durch a gewichtete Days Inventory Held Istwert mit dem mit (1- )
gewichteten alten Prognosewert addiert, um den neuen Prognosewert zu erhalten. Bei der
langfristigen Planung reicht die exponentielle Gléattung jedoch nicht aus, da sie jeweils
nur einen Prognosewert errechnet und viele Einflussfaktoren beriicksichtigt werden miis-
sen. Mit Hilfe der Regressionsanalyse konnen diese Faktoren miteinberechnet werden.
Abhidngig sind die Bestinde unter anderem wie oben beschrieben von zum Beispiel der

Produktion oder Materialbeschaffung.

Neben der quantitativen Prognose mit Hilfe der Regressionsanalyse und den extrapolie-
renden Verfahren gilt es, zusdtzlich das qualitative Urteilsvermdgen einzusetzen, um die

aus den statistischen Prognosen gewonnen Erkenntnisse zu ergénzen und so Uberprog-

284

nosen zu vermeiden.*** Die Befragung von Experten kann dabei die Prognosequalitit
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stark verbessern. Experten konnen hier leitende Angestellte, Marketing- oder Produktma-
nagement oder der Vertrieb sein. Dabei haben leitende Angestellte oft Einblicke in lang-
fristige Trends, da sie sich auf Branchentrends, Marktverschiebungen und Wettbe-
werbsdynamiken konzentrieren. Das Marketing- und Produktmanagement bietet Einbli-
cke in kurzfristige Werbeaktivititen, den Zeitpunkt der Einfithrung von neuen Produkten
und andere Anderungen des Produktportfolios. Der Vertrieb kann Erkenntnisse iiber zu-
kiinftige Nachfragen von Kunden geben. Dabei spielen Vertrieb und Marketing eine
grof3e Rolle in der Bedarfsplanung, da sie das beste Wissen iiber die Nachfrage beherr-
schen.?® Der Einsatz der subjektiven Planzahlenbestimmung sollte zur Ergdnzung der
extrapolierenden und kausalen Prognosemethoden verwendet werden, damit die Progno-

sen im Allgemeinen verbessert werden.?86

5.3.2 Forderungsprognose

Mit Hilfe des Forderungsmanagements, welches oft die Aufgabe hat, Forderungsausfille
zu vermeiden, konnen Forderungen geplant werden.?®” Dabei kann der Zufluss der liqui-
den Mittel verbessert werden, wenn kiirzere Nettozahlungsziele festgelegt werden. 288
Dieses Ziel kann zum einen erreicht werden, indem die Rechnungsstellung mdglichst
kurzfristig nach Leistung erfolgt, damit der Forderungsbetrag schneller beglichen werden
kann.?®® Zum anderen gelingt dies durch das Festlegen der Zahlungsbedingungen. Der
Geldzufluss erfolgt spiter, wenn das auch Zahlungsziel spéter gewéhlt wird. Daher sollte
das Zahlungsziel optimiert beziechungsweise verkiirzt werden, um die Forderungslaufzeit
insgesamt zu verkiirzen.?*® Eine weitere Moglichkeit die Forderungslaufzeit zu verkiirzen,
sind Zahlungsanreize fiir den Kunden zu schaffen. Damit konnten Skontoregelungen ge-
meint sein. Diese Regel erlaubt es, auf den Rechnungsbetrag um einen bestimmten Pro-
zentsatz zu reduzieren, wenn der Kunde innerhalb einer bestimmten und vereinbarten
Frist seine Rechnung begleicht. Dadurch wird ein Teil der Forderungen schneller begli-
chen und dementsprechend stehen auch die liquiden Mittel frither und schneller zur Ver-

fligung.?! Unter anderem sind auch weitere Ursachen zu beriicksichtigen, welche nicht
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unbedingt etwas mit dem Unternehmen, sondern mit der Umwelt zu tun haben. Wie auch
in Kapitel 2 erwéhnt, miissen Unternehmen liquide sein, um Verbindlichkeiten zu beglei-
chen. Das gleiche gilt auch fiir die Kunden des Unternehmens. Sie miissen ausreichend
liquide sein, um Forderungen bezahlen zu konnen. Geht es dem Kundenunternehmen
wirtschaftlich schlecht, kann sich auch der Zahlungseingang verschieben oder es kommt
dazu, dass die Forderungen gar nicht beglichen werden konnen. Es konnen viele Ursachen
dazu fiihren, dass es einem Unternehmen wirtschaftlich besser oder schlechter geht. Fiir

das Unternehmen ist es schwierig zu erfahren, wie es dem Kundenunternehmen geht.

Jedoch gibt es auch in solchen Fillen verschiedene Moglichkeiten, das Zahlungsverhalten
der Kunden zu prognostizieren. Unter anderem anhand von Konjunkturprognosen und
mit Hilfe des Bruttoinlandsprodukts (BIP). Das Bruttoinlandsprodukt sagt dabei etwas
iiber die Inlandsproduktion von Waren und Dienstleistungen und deren Verwendung aus.
Bei einer Konjunkturprognose kénnen zukiinftige Wirtschaftsentwicklungen abgeschitzt
und Aussagen iiber den Konjunkturzyklus gemacht werden. Der Konjunkturzyklus be-
schreibt dabei wiederkehrende wirtschaftliche Schwankungen. Dabei werden unter ande-
rem saisonale Schwankungen sowie jdhrlich schwankende Arbeitstage beriicksichtigt.
Fiir eine Konjunkturprognose kann die Regressionsanalyse verwendet werden.?? Das
BIP ist ein wichtiger Wert fiir Unternehmen, da anhand dessen die Wertschopfung der
Volkswirtschaft und demnach der Wohlstand von Unternehmen gemessen wird. Geht es
der Volkswirtschaft gut, geht es meist auch Unternehmen gut. Bezogen auf die Liquidi-
tatssituation, konnen Unternchmen ihre Verbindlichkeiten eher zahlen, wenn es der Wirt-
schaft gut geht. Im Gegensatz dazu, kommt es zu Schwierigkeiten bei der Begleichung
von Verbindlichkeiten, wenn es der Wirtschaft schlecht geht. Je nachdem erfolgt also der

Zahlungseingang friither oder spéter.?%?

5.3.3 Verbindlichkeitsprognose

Eine Prognose der Verbindlichkeiten kann mit Hilfe der in Kapitel 4 beschriebenen Kenn-
zahl Days Payable Outstanding, durchgefiihrt werden. Der durchschnittliche Zeitpunkt,
zu welchem die Verbindlichkeiten beglichen werden, hingt dabei wie erwéhnt von der

Hohe des Umsatzes und der Verbindlichkeiten ab. Auch hier handelt es sich um eine
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Ursache-Wirkungs-Beziehung, daher kann dementsprechend mit der Verweilzeitvertei-
lung prognostiziert werden. Dabei sind die Hohe und der Zeitpunkt des Eintritts bekannt,
da das Unternehmen selbst entscheidet, wann die Verbindlichkeiten beglichen werden.
Zusitzlich zu der Prognose konnen Unternehmen die Konditionen selbst bestimmen und
somit den Abfluss der liquiden Mittel verlangern oder verkiirzen. Aulerdem hingen die
Verbindlichkeiten von der Umsatzplanung ab. Je hoher der Umsatz geplant ist, desto ho-
here Verbindlichkeiten konnen auch aufgenommen werden. All diese Ursachen sind Fak-
toren, die von innen geregelt werden kénnen. AuBere Faktoren, wie auch schon bei den
Forderungen beschrieben, konnen jedoch auch eine Rolle spielen. Vor allem die Entwick-
lung des Marktes ist ein Faktor, welcher die Reichweite der Verbindlichkeiten beeinflus-
sen kann. Zusétzlich kann mit der einfachen Mittelwertbildung die durchschnittliche
Hoéhe der Verbindlichkeiten berechnet und fiir die Prognose verwendet werden. Die Be-
riicksichtigung von Konjunkturzyklen kann ebenfalls eine entscheidende Rolle spielen.
Je nach Zyklus konnen die Verbindlichkeiten hoher oder niedriger ausfallen. Mit der ge-
wichteten Mittelwertbildung konnen demnach die wichtigen Zyklen stirker gewichtet

werden, um eine prézisere Prognose zu erhalten.

5.4 Investitionsplanung

Die Prognose von Investitionen, auch in Position 19 der indirekten Cash-Flow Rechnung,
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen, kann beispielsweise mit
Hilfe der einfachen Mittelwertbildung prognostiziert werden. Sachanlagevermdgen kon-
nen zum Beispiel Grundstiicke, Maschinen und Betriebs- und Geschiftsausstattung
sein.?** Investitionen kénnen kurzfristig problemlos prognostiziert werden, da vor allem
von groBeren Anschaffungen der Grund, der Betrag und die Zeit bekannt ist.?*> Wird die
einfache Mittelwertbildung integriert, werden Informationen iiber die vergangenen Inves-
titionen in das Sachanlagevermogen bendtigt. Der errechnete Prognosewert kann dann
fiir eine oder mehrere Zukunftsperioden verwendet werden. Vor allem bei Sachanlage-
vermogen kann sehr gut eingeschétzt werden, ob und was fiir Investitionen getitigt wer-
den miissen. Es sei denn aufgrund von auflerordentlichen Geschehnissen, muss neues

Sachanlagevermogen gekauft werden. Fiir diese Vorfille sollte jedoch immer mit Hilfe
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von Liquiditéitsreserven vorgesorgt werden. Daher ist die einfache Mittelwertbildung eine
unkomplizierte Methode um kurzfristige Investitionen in das Sachanlagevermogen zu

prognostizierten.?%

5.5 Schlussbetrachtung

All diese erwihnten Ursache-Wirkungs-Beziehungen miissen in der Liquiditétsplanung
berticksichtigt werden. Mit Hilfe der Prognoseverfahren, ldsst sich dies vereinfachen. Fiir
jede Parameter des Nettoumlaufvermdgens oder Liquidititsplans gibt es verschiede Me-
thoden, die unterschiedlich gut passen, wodurch sie individuell prognostiziert werden
konnen. 2°7 Insbesondere durch die dafiir vorgesehenen Prognosesysteme werden die Me-
thoden automatisch zugeordnet. Dadurch kann die Qualitédt der Planungsergebnisse stark
verbessert werden, da sie keine einfache Fortschreibung von angenommenen Planwerten
darstellt, sondern explizit verschiedene Faktoren betrachtet und deren Wirkung auf den

Output anwendet. 2%

Jedoch gibt es einige Punkte, die dabei beachtet werden miissen. Der Liquiditatsplaner
muss die Dynamik hinter den historischen Daten verstehen und darf sich nicht einfach
auf ein Prognosesystem verlassen, welches die Prognose vollstindig tibernimmt. Es heif3t
nicht, dass nur weil etwas in der Vergangenheit passiert ist, dies auch automatisch in der
Zukunft passieren wird. Aus diesem Grund miissen Erkenntnisse aus den vorgestellten
statistischen extrapolierenden und kausalen Methoden, welche sich aus dem Verstindnis
historischer Daten ergeben, mit Erkenntnissen aus den Urteilen von Menschen ergénzt
werden, um eine qualitativ hochwertige Prognose zu erhalten.?”® AuBerdem ist es essen-
ziell alle verfligbaren Informationen einzubeziehen und diese zu nutzen, damit die Prog-
nose abgeschitzt werden kann. Dabei ist zu beachten, dass in manchen Prognosesituatio-
nen die Verwendung der reinen subjektiven Planzahlenbestimmung nicht ausreicht, wih-
rend sie in anderen Situationen schon ausreichend ist. Oft kann es sein, dass die Einschat-

zungen erfahrener Personen viel niitzlicher sind als jede statistische Auswertung der
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historischen Werten. In den meisten Fillen ist es jedoch der beste Ansatz fiir eine Prog-
nose, die Erkenntnisse aus der statistischen Analyse mit den Erkenntnissen aus den qua-
litativen Einschétzungen zu kombinieren. Demnach erfordert die beste Vorgehensweise
einer Prognose der Liquiditdtsplanung, dass der Planer sowohl historische Daten anhand
von statistischen Prognosen auswertet als auch eigene beziehungsweise von Experten ge-
nannte Erfahrungen beriicksichtigt, um den besten Uberblick und die beste Prognose auf

die zukiinftige Liquiditit zu erhalten.3%
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6 Gesamtfazit

Die Covid-19 Pandemie hat die Weltwirtschaft geldhmt und die Existenz vieler Unter-
nehmen gekostet. Vorhersehbar war diese Pandemie und die damit einhergehenden Scha-
den nicht. Jedoch konnten Unternehmen mit einer qualitativ hochwertigen und starken
Liquiditdtsplanung die jederzeitige Zahlungsféhigkeit sichern und eine mdgliche Insol-
venz frithzeitig erkennen. Folglich sollte die Bachelorarbeit die Frage beantworten ob mit
ausgewdhlten Prognoseverfahren die Qualitdt der Liquidititsplanung optimiert werden
kann. Dariiber hinaus sollte dargestellt werden, wie diese gestaltet und in die Planung

integriert werden miissen, um dies zu gewihrleisten.

Dafiir wurde zuerst die Finanz- und Liquiditédtsplanung grundlegend erldutert und vonei-
nander abgegrenzt. Das Ziel der Planung ist die jederzeitige Zahlungsfahigkeit und das
Bestehen des finanziellen Gleichgewichts. Im Laufe der Arbeit wurde diese Aufgabe
mehrmals wiederholt und deren Wichtigkeit veranschaulicht. Bei Nichteinhaltung dieses
Ziels ist die Unternehmensexistenz gefahrdet und kann folglich zur Insolvenz fithren. Da-
bei konzentriert sich die Finanzplanung auf alle Aufgaben der Kapitalherkunft und Kapi-
talverwendung, womit ein optimales Verhéltnis zwischen Fremd- und Eigenkapital her-
gestellt wird. In Abgrenzung der Finanzplanung liegt der Fokus der Liquiditatsplanung
auf der Sicherstellung der Liquiditit und dessen Gleichgewicht. Die Bestandteile des Li-
quidititsplans, welche zudem die Grundlage im weiteren Verlauf dieser Bachelorarbeit
bildeten, wurden in die laufende Geschaftstatigkeit, Finanzierungstétigkeit und die Inves-
titionstétigkeit unterteilt. Vor allem wurde das Nettoumlaufvermdgen in dieser Arbeit
thematisiert, welches sich in die Forderungen, Lieferantenverbindlichkeiten und Vorrite
gliedert. Des Weiteren wurde der Cash-Flow als Teil der Finanzplanung betrachtet, wobei
er einer der wichtigsten stromgrof3enorientierten Kennzahlen ist. AuBerdem kann mit dem
Cash-Flow eine deutlich bessere Aussage zur Liquiditdt gemacht werden, als mit dem
Jahresiiberschuss. Dabei bietet der Cash-Flow eine wichtige Grundlage fiir die vergan-
gene, gegenwadrtige und zukiinftige Liquiditit. Grundsitzlich kann die Liquiditatsplanung
in die strategische, taktische und operative Planung unterteilt werden. Weiter wurden die
Prognosemethoden in die subjektive Planzahlenbestimmung, extrapolierende Verfahren
und kausale Prognosemethoden unterteilt und genauer erldutert. Dabei wurde der Schwer-

punkt auf die kausalen Verfahren gesetzt. Anhand dieser Grundlagen der
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vorhergegangenen Kapitel konnten die Prognosemethoden in die Liquiditdtsplanung in-
tegriert und beurteilt werden. Zudem wurden die in den vorgingigen Kapiteln gesetzten
Schwerpunkte des Nettoumlaufsvermogen und der kausalen Prognosen beriicksichtigt
und angewandt. Es wurde auf mogliche Probleme bei der Prognose eingegangen und die

Vorgehensweise bei der Integration beschrieben.

Grundsitzlich kann gesagt werden, dass die kausalen Prognosemethoden eine grundle-
gend hohere Bedeutung in der Planung haben, als die subjektive Planzahlenbestimmung
und die extrapolierenden Verfahren. Die subjektive Planzahlenbestimmung kann in vie-
len Situationen &uflerst hilfreich sein, da sie durch das Expertenwissen und die Einschét-
zung der Prognoseergebnisse trotz der (negativen) subjektiven Einfliisse eine grof3e Be-
deutung hat. Ohne dieses Wissen wiirde die Prognosequalitit deutlich sinken. Jedoch ist
auch die alleinige Verwendung oftmals von Vorteil. Die extrapolierenden Verfahren ha-
ben mit ihren Nachteilen eine geringere Prognosequalitét. Die oftmals subjektiven Ein-
fliisse konnen die Prognosequalitit stark beeinflussen, wenn falsche Entscheidungen ge-
troffen werden. Das Hauptproblem der Nichtberiicksichtigung der kausalen Wirkungszu-
sammenhéinge wird durch die kausalen Prognosemethoden beglichen, in dem sie die Ur-
sache-Wirkungs-Beziehungen mit in die Prognoseplanung einbeziehen. Dadurch wird si-
chergestellt, dass sowohl duflere als auch innere Einfliisse in der Planung beriicksichtigt
werden. Dadurch kdnnen problemlos Zusammenhénge interpretiert und Beziehungen be-
riicksichtigt werden, was die Qualitédt der Planung deutlich verbessert. Auch die Betrach-

tung von auBBerordentlichen Ereignissen flihrt zu einem qualitativen Ergebnis.

Ein weiteres wichtiges Ergebnis, welches aus dieser Bachelorarbeit hervorgeht, ist die
Bedeutung der Prognose des Nettoumlaufvermogens, genauer das Bestands- und Forde-
rungsmanagement. Die bedeutende Rolle wird dadurch verdeutlich, dass sowohl interne
als auch externe Einflussfaktoren auf das Ergebnis einwirken. Das Ergebnis des Cash-
Flows kann nicht unmittelbar prognostiziert werden, aber mit Hilfe der Forderungslauf-
zeiten und Bestandsreichweiten konnen die Elemente in der Liquiditdtsplanung angesteu-
ert werden. Das Unternehmen hat die Moglichkeit an vielen Stellhebeln sowohl das Er-
gebnis als auch die Prognose zu beeinflussen und letztendlich die Liquiditét sicherzustel-
len. Nur mit der Beriicksichtigung der Ursache-Wirkungs-Beziehung und dem Einsetzen
der unterschiedlichen Prognosemethoden auf die jeweilige Situation wird sichergestellt,

dass die Prognose adiquat vollzogen werden kann.
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Nach der entsprechenden Grundlage dieser Bachelorarbeit, welche in den vorherigen Ka-
piteln aufgebaut wurde, soll nun die anfangs geduBerte Forschungsfrage - ob mit ausge-
wihlten Prognoseverfahren die Qualitit der Liquiditdtsplanung optimiert werden kann
und falls ja, wie diese gestaltet und in die Planung integriert werden miissen - {iberpriift
und beantwortet werden. Es konnte festgestellt werden, dass die Prognoseverfahren eine
deutliche Qualititssteigerung der Liquidititsplanung darstellen. Durch die verschiedenen
Moglichkeiten, verschiedene Methoden in den verschiedensten Situationen einsetzen und
kombinieren zu konnen, iibersteigt die Qualitét einer Planung mit diesen Prognosemetho-
den, die einer einfachen Planung, welche lediglich Planwerte fortschreibt. Durch die Ein-
beziehung von Vergangenheitswerten, auserwihlten Ursache-Wirkungsbeziehungen und
menschlicher Intelligenz kann der Output explizit betrachtet und deren Wirkung ange-
wendet werden. Die Voraussetzung dafiir ist jedoch die Kompetenz der Liquiditatsplaner
sowie ausreichend historische Daten. Es sollte sich daher nicht zu sehr nur auf die ausge-
wihlten Prognoseverfahren verlassen werden, sondern stets die Ergebnisse kritisch hin-
terfragt und beurteilt werden. Die Frage kann demnach bejaht werden - allerdings unter

genannter Vorsicht und Bedingungen.
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