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Grundlagen, Ziele und Instrumente
der finanziellen Flihrung

Urs Frey

Liquide Mittel sind der Sauerstoff, den ein Unter-
nehmen zum Leben braucht. Sie werden idealer-
weise durch die Wertschopfung in Form von
verkauften Produkten und Dienstleistungen er-
wirtschaftet —dies aber nur, wenn die Einnahmen
grosser sind als die Ausgaben (Cashflow) und der
Ertrag grésser als der Aufwand (Gewinn). Was
trivial klingt, hat Konsequenzen auf die gesamte
Unternehmensfiihrung. Kleine Unternehmen
(KU) sind diesen Gesetzmadssigkeiten in besonde-
rem Mass ausgesetzt, da sie in der Regel iiber
beschrdnkten Zugang zu Eigen- und Fremdkapi-
tal verfiigen.

Finanzen fordern Fiihrung

Liquiditat als Grundvoraussetzung. Alle unter-
nehmerischen Handlungen haben finanzielle Kon-
sequenzen. Uber kurz oder lang schlagen sie sich
in Aufwand oder Ertrag, in Einnahmen oder Aus-
gaben nieder. Jede Leistung des Unternehmens
ist darauf ausgerichtet, einen Gewinnbeitrag zu
erzielen. Die Gewinnerwirtschaftung ist der ei-
gentliche, langerfristig orientierte Unterneh-
menszweck, gentigend Liquiditat die ultimative,
kurzfristige Grundvoraussetzung dafiir. Fehlt sie,
droht der Konkurs — selbst bei guter Auftragslage
und Gewinn in der Jahresrechnung (siehe Abbil-
dung 01). Kleine Unternehmen (KU) verfiigen
kaum iber einen Spezialisten fiir die finanzielle
Fihrung. Demzufolge féllt die Aufgabe der Unter-
nehmerin oder dem Unternehmer selbst zu.

Die Griinde fiir das Fehlen von Liquiditat kon-
nen angesichts eines turbulenten wirtschaftlichen
Umfeldes, schnelllebiger Markte und steigenden
Preisdrucks externer und kurzfristiger Natur sein.

Auftrage fallen aus, wichtige Kunden verschwin-
den vom Markt, Konkurrenzprodukte aus Billig-
landern iiberschwemmen den Markt, Rohstoffe
werden teurer, Kundenbediirfnisse dndern sich
und Innovationen machen eigene Produkte obso-
let — die Liste liesse sich beliebig verlangern. Den
externen stehen interne Ursachen gegeniiber, de-
ren Wurzeln weit in die Vergangenheit zurtuckrei-
chen und die Ausdruck von unternehmerischen
Fehlentscheiden und mangelnder finanzieller
Fiihrung sein konnen. Die Praxis zeigt als Ursa-
chen beispielsweise, dass leistungfahige neue
Maschinen nicht ausgelastet, eine unternehmens-
eigene Liegenschaft schlecht genutzt, zu grosse
Warenvorrate angelegt, unrentable Produkte for-
ciert, unrentable Markte erschlossen oder gar ver-
lustreiche Akquisitionen getatigt worden sind.

Operatives Geschaft als Hauptquelle. Abgesehen
von der Startfinanzierung iber Kapitalgeber
schopfen KU ihre Liquiditat fast ausschliesslich
aus dem operativen Geschaft. Das KU muss in der
Lage sein, die Ausgaben und idealerweise auch
die Investitionen aus den erwirtschafteten Mitteln
zu bestreiten. Jede geplante oder ausgefithrte
Leistung am Markt ist demzufolge danach zu prii-
fen, wie viele freie Mittel sie schopft. Nicht der
grosse Umsatz ist massgebend, nicht der Kunde
mit der grossten Bestellmenge, sondern, ob aus
den betreffenden Transaktionen ein Cashflow er-
wirtschaftet wird. Die umsichtige Unternehmerin
und der versierte Unternehmer priifen darum die
eigenen Leistungen und Kunden auf ihr Potenzi-
al und ihre Rentabilitat hin und wissen, wo sie
oder er Geld verdienen. Obwohl fiir das Unter-
nehmen im umkampften Markt tiberlebensnot-
wendig, ist dies langst nicht tiberall der Fall.

So berechnen

Sie den Cashflow

N2

Der Cashflow umfasst die
Differenz zwischen den
laufenden Einnahmen
und Ausgaben einer be-
stimmten Periode. Der
durchschnittliche Cash-
flow sollte mindestens die
durchschnittlichen Investi-
tionen einer Periode de-
cken. Der Cashflow aus
der operativen Geschéfts-
tatigkeit kann wie folgt
berechnet werden:

Gewinn

+  Abschreibungen

+/- Bildung/Auflésung
von Ruckstellungen

+/— Wertberichtigungen

= Cashflow

Die markierten Begriffe
sind im Glossar am Ende
dieser Nummer kurz erklart.

Abbildung 01 Die wichtigsten Ursachen fiir den Konkurs
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Probleme mit den Finanzen sind

| mit Abstand die haufigste Ursa-
‘ che fur einen Konkurs. Die Be-

deutung des Faktors Finanzen
spitzt sich mit zunehmendem Al-
ter des Unternehmens zu.

Quelle: Dembinski, Paul H: «Auf der
Suche nach Konkursursachen — Erhe-
bung bei Klein- und Mittelunternehmen
in der Schweiz», in: IGA-Zeitschrift fur
Klein- und Mittelunternehmen, 4/2002.

I Anzahl Falle
Wichtigste Ursachen
innerhalb der Gruppe
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Abfluss durch Ausgaben und Investitionen. Das
Gros der erwirtschafteten freien Mittel wendet das
KU neben Investitionen und Gewinnausschiittung
vor allem fiir das Erbringen seiner Leistungen
durch direkt und indirekt zurechenbare, liquidi-
tatswirksame Kosten auf. Die finanzielle Fiihrung
spielt damit in die gesamte Wertschopfung des
Unternehmens hinein — Kostenkontrolle und Kos-
tensenkungen sind Daueraufgaben fiir die Fiih-
rung eines KU. Der Unternehmer oder die Unter-
nehmerin ist unter Umstdnden gezwungen, sehr
rasch auf der Kosten- und Ausgabenseite auf Ver-
anderungen am Markt zu reagieren. Nachfra-
geeinbriiche erfordern beherztes und rasches
Handeln, damit das Unternehmen nicht in finan-
zielle Schieflage gerat.

Teil der Unternehmensstruktur. Die finanzielle
Unternehmensfiihrung oder das Finanzmanage-
ment umfasst die Planung und Kontrolle des Ver-
haltens im Hinblick auf die gesetzten (finanziel-
len) Ziele. In KU kommt iiber die Planung und
Kontrolle ein ausfithrender Aspekt hinzu. Denn
der Unternehmer oder die Unternehmerin ist
meist fur die operative finanzielle Fiihrung, bei-
spielsweise die Finanzbuchhaltung und das Debi-
toren- und Kreditorenwesen, selber verantwort-
lich. Erschwerend ist dabei, dass sie ihre
Kernkompetenz eher in der Produktion als in der
finanziellen Fithrung des Unternehmens sehen.
Das KU-Unternehmensfiihrungsmodell (vgl.
Seite 31) ordnet die finanzielle Fithrung dem Be-
reich der Unternehmensstruktur zu. Im tbertra-
genen Sinn ist sie fiir die Stabilitat des «Gebau-
des» verantwortlich und umfasst alle Handlungen,
die diese Stabilitat starken oder schwachen. Un-
ter die finanzielle Fithrung fallt als Querschnitts-

funktion zwischen Produktion, Marketing und
Finanzmanagement die Priifung samtlicher be-
trieblicher Entscheidungen auf ihre kurz- und
langfristige Finanzwirksamkeit (siehe Exkurs
rechts). Neben der unternehmensinternen sind
auch die Perspektiven von Eigentimern und
Nachfolgern, Investoren und Fremdkapitalgebern
zu bertiicksichtigen. Ein Investor oder eine Bank
sieht die eigenen Interessen tangiert, wenn um-
fangreiche Kreditvereinbarungen getroffen wer-
den, Eigenkapitalanteile die Hand wechseln oder
Anlagevermdogen verdaussert wird.

Ziele des Finanzmanagements

Spannungsverhaltnis zwischen Sicherheit und
Rentabilitdt. So wiinschenswert eine maximale
Rendite bei gleichzeitig minimalem Risiko und ho-
her Liquiditat waren — sie stehen zueinander in
Konkurrenz. Je nach Ausgangslage des Unterneh-
mens, der Situation des Marktes und der eigenen
Strategie miissen die Ziele unterschiedlich ge-
wichtet und einander untergeordnet werden.

Es besteht zwischen Liquiditat und Rentabili-
tat ein Zielkonflikt, denn schnell verfigbare Anla-
gen bringen haufig niedrigere Ertrage. Viel Geld
in der Kasse wirft im besten Fall einen minimalen
Zins ab. Demgegeniiber lassen sich Investitionen
in unternehmenswichtige Anlagen oder Immobi-
lien nur schwer in liquide Mittel umwandeln.

Unternehmerisches Handeln istimmer mit ei-
nem gewissen Grad an Unsicherheit verbunden.
Riskante Geschéfte konnen hohe Gewinne abwer-
fen, aber auch einen Totalverlust mit sich bringen.
Alle Leistungen eines KU sind demzufolge nicht
nur auf ihre Marktchancen und -potenziale, son-
dern auch auf ihre Risiken hin zu untersuchen.

Langfristige

Auswirkung

N

Typische Entscheidungen

von hoher Relevanz fur

die finanzielle Entwick-

lung Uber einen langeren

Zeitraum hinweg sind:

| Investitionen
in Produktionsanlagen

m Kauf oder Verausserung
von Liegenschaften

® Anlage von Reserven

m Mittelbeschaffung
in Form von Eigen-
und Fremdkapital

m Veranderung in der
Lagerhaltung von
Rohstoffen, Halb- und
Fertigfabrikaten

m Auslagerung oder
Insourcing

m Entwicklung von
Produkten

m Projekte mit grosserer
Tragweite

| Erschliessung neuer
Markte

Abbildung 02 Spannungsverhaltnis der finanziellen Fiihrung
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Zu den grundlegenden Zielen

der finanziellen Fiihrung wird die
Sicherstellung der Rentabilitat,

der Liquiditat und der Sicherheit
fin 0 Rentabilitat/Risiko gezahlt. Die einzelnen Ziele stehen
dabei zum Teil in konkurrierendem

Verhaltnis zueinander, das heisst,
sie kdnnen nicht gleichzeitig opti-
miert werden.

1 1 i

Hohe, Grosse Ausgewogenes Hoher Hoher Hoher

unproduktive Lagerhaltung Verhdltnis Debitoren- Anlagekapital- Fremdkapital-

Liquiditats- zwischen bestand anteil hebel

reserven Sicherheit und (Leverage)
Renatibilitat

Die personliche Einstellung und
das Geschaftsumfeld spielen eine
wesentliche Rolle dabei, wie viel
kalkulierbares Risiko eingegangen
werden soll und kann.
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Beriicksichtigung der Unternehmenssituation.
Die Gewichtung der Ziele Sicherheit und Renta-
bilitat hangt weiter von der Branchenzugehorig-
keit ab. Ein Industriebetrieb hat typischerweise
einen beachtlichen Teil seines Kapitals im Anla-
gevermogen «parkiert». Gleichzeitig ist er haufig
starker fremdkapitalfinanziert als etwa Dienstleis-
tungsunternehmen. Derindustrielle Unternehmer
oder die gewerbliche Unternehmerin ist darauf
angewiesen, dass regelmassige Auftrage fiir einen
ausreichenden Cashflow zur Amortisation der In-
vestitionen und des Fremdkapitals sowie zur De-
ckung der laufenden Kosten sorgen.
Dienstleistungsunternehmen auf der anderen
Seite weisen in aller Regel sehr geringe Anlage-
vermogenswerte, aber verhaltnismassig hohe lau-
fende (Lohn-)Kosten auf. Handelsbetriebe sind
hinsichtlich der Liquiditat gefordert, da durch
ihre Geschaftstatigkeit unter Umstanden viele
Mittel im Warenlager gebunden sind. Diese Bei-
spiele zeigen, dass die Abstimmung der Ziele Si-
cherheit und Rentabilitat nicht fir alle KU gleich
einfach moglich ist und bereits aufgrund der Bran-
che oder des Sektors gewisse Abstriche beim
einen oder mehreren Zielen gemacht werden
miissen. Ein gewerblicher Familienbetrieb ist
unter Umstanden nicht primar auf die Gewinnma-
ximierung, sondern auf einen kontinuierlichen
Einkommensstrom ausgerichtet.

Finanzierung des Unternehmens

Der Grundstein fiir gesunde Finanzen wird in der
Finanzierung des Unternehmens gelegt. Auf der
anderen Seite sind die Ursachen fiir eine finanzi-
elle Schieflage und eine mogliche Sanierung hau-
fig ebenfalls hier zu orten.

Finanzierung liber Kapitalaufnahme. Die Finan-
zierung des Unternehmens aus der operativen Ta-
tigkeit ist zwar die wichtigste, aber nicht einzige
Art. Zum Unternehmensstart, zur Expansion, fiir
Investitionen und — nur in Ausnahmesituationen
— fiir den operativen Betrieb erfolgt die Finanzie-
rung aus Reserven, Riickstellungen und neuem
Eigen- und Fremdkapital. Im Idealfall sollte der
Cashflow aus der operativen Tatigkeit so gross
sein, dass damit notwendige Ersatzinvestitionen
und gegebenenfalls Erweiterungen getatig wer-
den konnen. Hier sind KU besonders gefordert,
denn in der Praxis zehren KU oft von ihrer Subs-
tanz oder haben einen erschwerten Zugang zu fri-
schem Kapital.

Ein wichtiger Aspekt hinsichtlich der Kapital-
beschaffung sind die Kapitalkosten — namentlich
die Dividenden fiir Eigenkapital und die Zinsen
fiir Fremdkapital. Die Mittelbeschaffung soll még-
lichst kostengiinstig erfolgen, gleichzeitig aber
die Autonomie, Flexibilitat und Handlungsfahig-
keit nicht ausser Acht lassen. Jede Finanzierung
aus externen Quellen fithrt zu einer Verschiebung
der Entscheidungsgewalt.

Gestiegene gesetzliche Anforderungen sowie
grossere Schwankungen an den Finanzmarkten,
eine Zunahme des Absatzrisikos und nicht zuletzt
ein schleichender Margenzerfall fiihren dazu,
dass Kapitalgeber zurtickhaltend agieren oder ho-
here Risikopramien fordern.

Finf Grundsatze. Als wichtigste Faustregel gilt,
dass das finanzielle Gleichgewicht unter allen Um-
standen oberste Prioritat hat; das Gewinnziel hat
sich unterzuordnen. Obwohl es keine allgemein
gtltigen und daher zwingenden Regeln gibt, die
alle Aspekte der Unternehmensfinanzierung er-

Eigenkapital oder
Fremdkapital?

N2

Die Start- und Wachs-
tumsfinanzierung eines
Unternehmens kann
grundsatzlich Uber Eigen-
kapital oder langfristiges
Fremdkapital finanziert
werden. Die Vor- und
Nachteile sind:

Eigenkapital

+ unternehmerische
Entscheidungsfreiheit

+ langfristige
Verfugbarkeit

+ flexible Entschadigung

— beschrankte
Verflgbarkeit

— Bindung
des Vermdgens

Fremdkapital

+ schafft finanziellen
Freiraum

+ Kapitalgeber als
Sparringpartner

+ Steigerung der
Eigenkapitalrentabilitat

— Mitspracherecht Dritter

— meist zeitlich
beschrankt

— fixe Verzinsung

— eher teuer

Abbildung 03 KU-relevante Formen der Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung
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Kleine Unternehmen
haben grundsatzlich
verschiedene Mdglich-
keiten, sich zu finanzieren.
Je nach Herkunft der
Mittel wird zwischen
Eigenfinanzierung

und Fremdfinanzierung
unterschieden.

fassen, sind die folgenden finf wichtigen Grund-
satze zu beriicksichtigen:

1. Jede Finanzierung dient dazu, die Liquiditat

zu starken. Eine allfallige Zahlungsunfahigkeit
ist der ultimative Todesstoss fiir jedes Unter-
nehmen. Die Sicherung der Zahlungsbereit-
schaft bedingt die Einhaltung der «goldenen
Bilanzregel».
Diese besagt, dass langfristig gebundene Ver-
mogensanteile, namentlich das Anlagevermo-
gen, mit langfristig zur Verfligung stehendem
Kapital, also mit Eigenkapital und langfristigem
Fremdkapital, finanziert werden miissen.

2. Jeder Finanzierung steht eine angemessene

Rendite gegeniiber. Jede Unternehmerin und
jeder Unternehmer ist bestrebt, Mehrwert zu
schaffen.
Hohe Kapitalkosten nimmt nur in Kauf, wer er-
wartet, die eingesetzten Mittel gewinnbringend
einsetzen zu konnen, also eine hohere Rendite
als die Kapitalkosten zu erwirtschaften.

3. Die Finanzierung beriicksichtigt die Natur des
Geschafts. Das Verhaltnis zwischen Eigen- und
Fremdkapital hat einen wesentlichen Einfluss
auf die Eigenkapitalrentabilitat. Ein hoherer
Fremdkapitalanteil fiihrt bei gutem Geschafts-
verlauf zu einer hoheren Rentabilitdt — im ne-
gativen Fall aber zu einem jahen Absturz. Um-
gekehrt bringt ein geringer Anteil an fremden
Mitteln Unabhangigkeit und Sicherheit.

4. Die Finanzierung wahrt eine ausreichende Fle-
xibilitat. Das Wirtschaftsleben ist einem steten
Wandel unterworfen. Der Kapitalbedarf stellt
somit keine feste, konstante Grosse dar.

Die schwankenden Kapitalbediirfnisse sind
deshalb bei der Finanzierung zu beriicksichti-

gen. Die Kapitalstruktur muss anpassungsfahig
und zukunftsorientiert sein, um ein wirtschaft-
liches Wachstum auch finanziell ermoglichen
zu konnen.

5. Die Finanzierung beriicksichtigt die Unabhan-

gigkeit. Bei der Wahl der Finanzierungsquel-
len spielt das Streben des Unternehmers und
der Unternehmerin nach mdglichst grosser
Freiheit eine wichtige Rolle.
Durch die Art der Finanzierung kann vermie-
den werden, dass Geldgeber einen massgebli-
chen Einfluss auf die Geschéftsfiihrung aus-
iben konnen. Je hoher der Eigenkapitalanteil
und der eigene Anteil an diesem Kapital, umso
grosser ist die Unabhangigkeit und damit die
Dispositionsfreiheit.

Bausteine der finanziellen Fiihrung

Auf dem Fundament der Finanzierung setzen vier
Bausteine der finanziellen Fiihrung auf. Sie erfor-
dert einige grundlegende Uberlegungen mit lan-
gerfristigerem Charakter.

Kapitalstruktur: Hinsichtlich Finanzierung gilt es,
die Finanzmittel unter Einhaltung der fiinf ge-
nannten Grundregeln moglichst kostengiinstig
bereitzustellen und eine auf den Unternehmens-
zweck abgestimmte Kapitalstruktur zu schaffen.
Die Gestaltung der Kapitalstruktur kann weitrei-
chende Auswirkungen auf die Investitions-, Ge-
schafts- und Unternehmenspolitik entwickeln. Bei
einer zu schwachen Eigenkapitalbasis besteht die
latente Gefahr, dass kiinftige Expansionsmoglich-
keiten oder — noch schlimmer - notwendige An-
passungen an die Marktbediirfnisse mangels aus-
reichender Finanzen nicht vollzogen werden

Leverage-Effekt

N

Unter dem Leverage- oder
Hebeleffekt versteht man
die Erhéhung der Eigen-
kapitalrentabilitat durch
einen hoheren Fremdkapi-
talanteil. Solange der
Fremdkapitalzins unter
der Gesamtkapitalrendite
liegt, kénnen durch die
Aufnahme von Fremdka-
pital der Gewinn und die
Eigenkapitalrentabilitat
gesteigert werden.

Der Leverage-Effekt kann
auch ins Gegenteil um-
schlagen und das Unter-
nehmen sogar in seiner
Existenz bedrohen, wenn
die Glaubiger wegen Un-
ternehmensverlusten
nicht mehr bedient wer-
den kénnen. Je hoher
zudem die Verschuldung,
umso héher werden
Fremdkapitalgeber die
Zinssatze ansetzen.

Abbildung 04 Die beiden goldenen Regeln der finanziellen Fiihrung
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Goldene Bilanz- und
Finanzierungsregel eingehalten

dass das Umlaufvermogen (Bar-
geld, Postguthaben, Debitoren,
Warenvorrate usw.) mindestens
das kurzfristige Fremdkapital
(Kreditoren, kurzfristige Darlehen
usw.) decken muss. Dabei sollen
Zahlungsfristen beachtet werden
(Fristentbereinstimmung).

Die goldene Finanzierungsregel
besagt, dass das langfristig ge-
bundene Anlagevermdégen
(Grundstlicke, Anlagen, Lizenzen)
durch langfristiges Kapital
(Eigenkapital, Darlehen) gedeckt
werden soll.
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konnen. Umgekehrt verleiten zu hohe Liquiditats-
reserven die Verantwortlichen nicht selten dazu,
unrentable, nicht mit den Firmenzielen konforme
Investitionen zu tatigen.

Investitionen: In der Regel ist ein beachtlicher
Teil des Eigen- und langfristigen Fremdkapitals
im Anlagevermdégen investiert. Im Rahmen der
Investitionspolitik fragen der Unternehmer und
die Unternehmerin danach, welcher Kapitalbe-
darf kiinftig fir Ersatz- und Erweiterungsinvesti-
tionen erforderlich ist. Das Investitionsbudget
muss auf die firmenintern verfiigbaren und die ex-
tern zusatzlich beschaffbaren Finanzmittel abge-
stimmt sein. Investitionsentscheide stiitzen sich
neben den Finanzierungskosten und notwendigen
Amortisationen aufihren finanziellen Wertbeitrag
ab (siehe Abbildung 05). Projekte, die gegeniiber
den notwendigen Investitionsausgaben nicht aus-
reichende  Cashflow-Potenziale generieren,
schwachen nicht nur die Finanzposition eines Un-
ternehmens, sondern filhren auch zu Wertverlust
und Beeintrachtigung des Eigenkapitals.

Liquiditat: Die Liquiditat stellt die eigentliche
Achillesferse eines Unternehmens dar. Aufgabe
der Liquiditatssteuerung ist es daher, fiir eine je-
derzeitige Zahlungsbereitschaft des Unterneh-
mens zu sorgen. Eine beeintrachtigte Liquiditat
wirkt sich sofort und sehr kurzfristig auf die Exis-
tenz aus. Die notwendigen Liquiditatsdispositi-
onen sind demgegeniiber nicht nur kurzfristiger,
sondern insbesondere auch mittel- und langfristi-
ger Natur. So starkt die Schaffung einer kraftigen
Eigenkapitalbasis die Liquiditat nachhaltig und in
grundlegender Art. Die Unternehmensfiihrung
achtet darum auf potenzielle Liquiditatsreserven,

zum Beispiel in Form von Kreditlimiten bei Ban-
ken. Eine gute Bonitat bei Glaubigern ist darum
eine Grundvoraussetzung. Eintrdge im Betrei-
bungsregister aus Nachlassigkeit in der Kredito-
renbuchhaltung sind darum eine unverzeihliche
Siinde, die dem Unternehmen iiber Jahre hinaus
anlastet.

Risiko: Besondere Aufmerksamkeit gebiihrt unter
den heutigen Marktverhaltnissen dem Risikoma-
nagement des Unternehmens. Es muss sich mit
der Entstehung von Risiken aller Art, der Wahr-
scheinlichkeit des Schadensfalls und der zu er-
wartenden Hohe befassen. Der Risikokatalog
dient der Unternehmerin und dem Unternehmer
dazu, vorausschauend Massnahmen einzuleiten.
Ob Risiken getragen, geteilt, abgesichert, verkauft
oder gar nicht erst eingegangen werden, sind
zentrale Fragen des Risikomanagements. Allge-
mein wird zwischen verschiedenen Risikogrup-
pen unterschieden, so namentlich:

m Marktrisiken

m technische Risiken

m Reputationsrisiken

m Finanzierungs-/Kreditrisiken
m Finanzmarktrisiken

m Haftungsrisiken

m Betrugsrisiken

Alle Risikokategorien haben direkten und indirek-
ten Einfluss auf die finanzielle Situation des Un-
ternehmens. Wie eine tibersichtliche Darstellung
der Risiken aussieht, zeigt Abbildung 06.

Mittelflussrechnung
N

Eine einfache Mittelfluss-
rechnung stellt erwartete
Zu- und AbflUsse auf
Monatsbasis einander
gegenUber und ermittelt
den Liquiditatssaldo am
Monatsende. Neben den
fixen Ausgaben, wie bei-
spielsweise Léhne, Mieten
und Fremdkapitalkosten,
fliesst der erwartete Zah-
lungseingang aus Verkau-
fen in die Liquiditatsrech-
nung ein.

Die Mittelflussrechnung
hilft dem Unternehmen,
die kunftige Entwicklung
der Liquiditat auf Monats-
basis zu prognostizieren
und zeigt die Ursachen
far Veranderungen auf.

Abbildung 05 Beispiel einer Investitionsrechnung

Maschine A MaschineB | Ein Industriebetrieb evaluiert die Anschaffung einer Maschine.

Anschaffungskosten der Maschine (in CHF) 20000 25000 | Fs |iegen zwei Offerten vor (Maschine A und Maschine B). Aus der
Resterlés am Ende der Nutzungsdauer (in CHF) 2000 3000 B = w .
e O 5500 5000 Invgshhomrechnupg kénnen fqlgende Schltisse gezogen werden:
Variable Betriebskosten (CHF/Stick) 220 200 | ® Die ermittelte kritische Ausbringungsmenge unter
Absatzpreis (CHF/Stiick) 450 5.00 Kostengesichtspunkten liegt bei 26 200 Stuick.

= Ab dieser Menge ist B vorzuziehen. Die ermittelte kritische Aus-
Kalkulierte Abschreibung 2250 2750 . . . . .
RG] % 0 br!hgungsmenge unter GeW|nnge5|§htspunkten liegt bei 7486
Sonstige Fixkosten 10500 15000 Stick. Ab dieser l\/lenge ist B vorzuziehen.
= Kostenix 13630 18870 | m Der Break-even fur Maschine A liegt bei 5807 Stick,
+ Kostenyar bei 10000 Stick 22000 20000 fir Maschine B bei 6290 Stiick.
= Kostenges bei 10000 Stiick 35630 38870
Erlos bei 10000 Stick 45000 50000 . L .
Gewinn bel 10000 Stick 9370 11130 | Der Entscheid ist davon abhangig, ob Kosten oder Gewinn im
Gewinn vor Zinsen 10250 12250 | Vordergrund stehen: Bei einer Ausbringungsmenge von 10000

(9370+880) (11130+1120) .. A A 3

Stlck ist unter Kostengesichtspunkten Maschine A,

Durchschnittlich gebund Kapital 20000+2000 25000+3000 . . . .
HIEHECHTTEICH GERUNGEnEs Raptia 1000 (2 ) |1ao00- C 2 ) | unter Gewinngesichtspunkten Maschine B vorzuziehen.

Rentabilitat 93,18% 87,5%

Instrumente der finanziellen Fiihrung

Vielfaltige Instrumente unterstiitzen die Unter-
nehmerin und den Unternehmer bei der Bewalti-
gung der finanziellen Fithrung. Sie entlasten sie
oder ihn jedoch nicht davon, ein vertieftes Ver-
standnis lber die finanziellen Zusammenhange
der unternehmerischen Entscheide zu entwickeln
und zu pflegen. Sie sind vielmehr als Hilfsmittel
auf dem zuweilen schmalen Grat des finanziellen
Gleichgewichts zu sehen. Die wichtigsten Instru-
mente der finanziellen Fiihrung sind:

m Rechnungswesen

m Finanzbuchhaltung

m Debitorenbuchhaltung
m Investitionsrechnung
m Liquiditatsrechnung

m Kennzahlen

Auf die verschiedenen Instrumente gehen die
nachfolgenden Beitrage in dieser Ausgabe vertieft
ein. An dieser Stelle seien die beiden zentralen
Werkzeuge des KU kurz erwédhnt, die Finanzbuch-
haltung und das Rechnungswesen.

Finanzbuchhaltung. Unternehmerinnen und Un-
ternehmer fiihren nicht nur aus gesetzlicher Ver-
pflichtung eine Finanzbuchhaltung. Sie liefert ih-
nen auch wichtige Informationen {iber die
aktuelle finanzielle Situation (Bilanz) und die Ent-
wicklung (Erfolgsrechnung) im Unternehmen. Vo-
raussetzung ist ein adaquater Aufbau der Finanz-
buchhaltung. Als Ausgangslage dient in der Regel
der Kontenrahmen KMU (siehe dazu Seite 25 und
fortfolgende). Die Zahl der Konten wird nach un-
ten bestimmt durch die Aussagekraft, nach oben

durch die Ubersichtlichkeit und Aufwendigkeit.
Der Kontenplan des einzelnen Unternehmens soll
das Unternehmen realitdtsnah abbilden, einfach
verstandlich und iibersichtlich sein. Die Erfah-
rung zeigt, dass KU haufig mit 40 bis 60 Konten
auskommen. Den grossten Detaillierungsgrad hat
dabei die Aufwandseite der Erfolgsrechnung.

Einzelne Branchen wie beispielsweise die
Gastronomie fithren einen Kontenrahmen, der
den spezifischen Anforderungen des betreffenden
Wirtschaftszweiges Rechnung tragt. Berufs- und
Branchenverbande wissen hierzu unter Umstan-
den Rat.

Rechnungswesen. Das Rechnungswesen dient in
erster Linie dazu, der Unternehmensfiihrung Ent-
scheidungsgrundlagen zu liefern und die Kontrol-
le zu unterstitzen. Der Kreis der Adressaten kann
neben den internen Entscheidungstragern auch
externe Stellen umfassen, namentlich Kapitalge-
ber oder die Revisionsstelle.

Das Rechnungswesen setzt auf der Finanz-
buchhaltung auf und umfasst dariiber hinaus je
nach Detaillierungsgrad eine Budgetierung und
Finanzplanung, eine Kostenrechnung nach Arten,
Stellen und Tragern sowie die bereits erwahnte
Mittelflussrechnung. Die verschiedenen Kosten-
rechnungen stellen wiederum die Grundlage fiir
die Kalkulation und Offertstellung dar.

Fazit

Eine gesunde finanzielle Basis stellt die Voraus-
setzung fir die Aufnahme und (Weiter-)Fithrung
einer erfolgreichen Geschaftstatigkeit dar. Umge-
kehrt hat jede Geschaftstatigkeit ausreichende fi-
nanzielle Mittel zu generieren. Diese Mittel die-

Selber machen oder
fremd vergeben

N

KU verftigen haufig nicht
Uber das notige Fachwis-
sen, um eine Finanzbuch-
haltung zu fahren.
Treuhdnder mit entspre-
chendem Fachausweis
bieten die Fihrung der
Finanzbuchhaltung als
Dienstleistung an. Unter
Berlicksichtigung der ent-
stehenden Kosten und
der bewirkten Entlastung
kédnnen nur bestimmte
Tatigkeiten, z.B. der
Jahresabschluss und die
Steuererkldrung, oder
aber die gesamte Fuhrung
der Buchhaltung mit allen
Buchungen ausgelagert
werden.

Abbildung 06 Beispiel einer Risikomap

In der Risikomap eines Bauunterneh-
mens werden zuerst die moglichen
Risiken fur das Unternehmen gesammelt.
Anschliessend sind die so identifizierten
Risiken nach Eintretenswahrscheinlichkeit
und Schadenhohe zu klassifizieren und
in die Risikomap einzutragen. Anhand
der farblichen Zuordnung sieht man, wo
der unternehmerische Handlungsbedarf
am grossten ist. Entsprechend sind dann
Vorkehrungen gegen diese Risiken zu
treffen, wie Absicherung, Sofortmass-
nahmen in der Weiterbildung, Beizug

. o Risiko
Haufig
>70% @ Konjunktureinbruch
. @ Fehlkalkulation im GU-Bereich
Maglich
% 30-70% @ Verlust Schltsselmitarbeiter
E Preisdumping im Hochbau
w Selten @
5-30% @ Garantieverpflichtungen ARGE
9 R
T 2) (6)| streik GAV
scheinlich @ Verschérfte
<5% Umweltgesetzgebung
Pandemie
Gering Spurbar Kritisch Katastrophal - von Experten usw.
<500000 | <1000000 | <5000000 | >5000000 @ Klumpenrisiko eines Kunden
Schadenhéhe Nachfolge eines Mitarbeitenden



ku Finanzielle Fihrung | Mai 2010

|10

Grundlagen, Ziele und Instrumente der finanziellen Fiihrung

nen zum einen der Aufrechterhaltung des
(finanzwirtschaftlichen) Gleichgewichts. Zum an-
dern stellen sie die Grundlage fiir eine angemes-
sene Rendite dar.

Die Bilanz des Unternehmen lasst sich grob
den vier Bausteinen und ihren Kernaufgaben der
finanziellen Fithrung zuordnen: Investitions-, Ka-
pitalstruktur-, Liquiditats- und Risikopolitik. Da-
mit sich die verschiedenen Aufgaben in einer um-
fassenden Weise bewirtschaften lassen, braucht
es ein finanzwirtschaftliches Fithrungssystem.
Mithilfe entsprechender Prozesse, Instrumente
und Instanzen sind die notwendigen Planungs-,
Entscheidungs-, Organisations- und Uberwa-
chungsaktivitaten zu vollziehen.

Wichtige Bausteine des Finanzcontrollings
bilden die betrieblichen Finanzgrundsatze, die
mittel- bis langfristige Finanzplanung, das Jahres-
budget und die kurzfristige Liquiditatsplanung.

Checkliste: Finanzielle Fihrung

Die nachfolgende Checkliste hilft Ihnen bei einer ersten Standortbestim-
mung zum Thema Finanzielle Fiihrung des eigenen Unternehmens.
Stufen Sie sich/lhr Unternehmen auf der Achse anhand der Aussagen ein.

1. Allgemeine Faktoren

cndsobaaion feinane | O3] O | O D3 | O | oot egs se sweck-
spatestens aber Ende Jahr 1 2 3 4 5 méssig ab, priife, kontiere
verbucht. und verbuche die Belege zu
festgesetzten Terminen.

Ich schreibe Rechnungen und D D D D Ich schreibe Rechnungen
auch Mahnungen, wenn ich umgehend und habe ein
wenig Auftrage habe. 1 2 3 4 5 systematisches Mahnwesen.
e s sm apesende O3 O | O | O | Kt epeinsesa.
auf. Die einzelnen Geschafts- 1 2 3 4 5 und habe eine gute Ubersicht
jahre sind kaum vergleichbar, Uber die vergangenen Ge-
deshalb eriibrigt sich eine schaftsjahre.
Auswertung. , \

AN V4

2. Finanzielle Unabhangigkeit (Sicherheit)

v % rech NI Y O -l
1 2 3 4 5 im Rahmen von 50 zu 50
gehalten werden.
Langfristig wachst mein Im Durchschnitt soll pro
Untgmeh?nen kaum. L] L] L] L] L] Jahr mindestens ein Peales
1 2 3 4 5 Wachstum von 3%
erzielt werden.
Aty oL S 0 e o S
durch mein Eigenkapital und 1 2 3 4 5 | vermégens sollen durch Eigen-
das langfristige Fremdkapital kapital und langfristiges Fremd-
gedeckt ist. kapital im Verhaltnis von
& > 40 zu 60 gedeckt sein.

Lieferantenkredite helfen
maogliche Liquiditatsengpdsse

Die Hohe der liquiden
Mittel hat so zu sein, dass die

zu Uberbricken. 5 Erfullung der Zahlungsver-
pflichtung aus den laufenden
und geplanten Tatigkeiten
jederzeit gewdhrleistet ist.
eschort wemsebenatge | 1| O3 O | O ‘ [0 | e et Seh i dem
vvehrlden und auch sogleich be- 1 2 3 4 5 tiqg_idlitat;kzucti%e‘t Lénd 5
zahlt. erticksichtigt die Ein- un
Ausgaben aus laufender
Geschaftstatigkeit.

- - ol -
phwesesssrnist [ [0 01 0] O | Kangneaseier g
Kunden eh nicht daran halten. | 1 2 3 4 5 sprechend wird auf die Einhal-

y \| tung dieser Ziele Wert gelegt.
AN Vd

4. Ertragserwirtschaftung (Rendite)

Das Eigenkapital wird nicht Das betriebsnotwendige
verzinst, dafur gibt es ja HERERR N Kapital wird zu 10% verzinst.
hoffentlich einen Gewinn am 1 2 3 4 5
Jahresende.
Investitionen sollen eine Rendi- Flr Investitionen gilt eine
te von ca. 6% erzielen. g g g 9 g Rendite von mindestens 12%.
fer asapcrketen ursekper | VO O | D | st ten b
zahlt. Falls die Liquiditat es ver- 1 2 3 4 5 Fremdkapital sind aus psycho-
langt, wird versucht, die Riick- logischen Griinden strikt
zahlung hinauszuschieben. , \| einzuhalten.

AN Z

Hinweis: Machen Sie ein Kreuz bei dem Wert, der auf der 5er-Skala der Situation in Ihrem
Unternehmen am besten entspricht. Es gilt: Je mehr Punkte Sie erreichen, umso besser fiihren
Sie Ihr Unternehmen nach klaren Vorgaben und Grundsatzen. Ein Wert unter 30 Punkten ist
ungentgend. Ein Wert zwischen 31 und 36 Punkten ist ausreichend. Ein Wert zwischen 36 und
48 Punkten ist gut. Ab 49 Punkten fuhren Sie Ihr Unternehmen finanziell vorbildlich.
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«Die Flaschen des neuen Jahrgangs konnen
erst im Fruhling verkauft werden.»
Henri Lagnaz, Winzer und Onologe in Aigle

Unternehmen, Sitz Henri Lagnaz, 1860 Aigle

Branche, Tatigkeit Weinbau und Onologie (Vertragsarbeiten fir Weinbergbesitzer)

Griindung 1942

Anzahl Mitarbeitende Geschaftsfihrer und 2 Mitarbeiter (ab 2010 1 Mitarbeiter)

Ziel Einen Nachfolger finden

«Schauen Sie nur, diese Farbe ...» Henri
Lagnaz halt einen Merlot 2009 im Degus-
tationsglas gegen das Licht. Der junge
Wein reift im Gewolbekeller des Winzers,
in dem sich Fass an Fass reiht. «Ich habe
noch nie einen solch opaken Wein gese-
hen.» 2009 verspricht ein aussergewohn-
licher Weinjahrgang zu werden.

Den Weinbau hat Henri Lagnaz prak-
tisch schon in die Wiege gelegt bekom-
men. Sein Vater Jean-Louis, der 1942
eine Kiiferei griindete, erweiterte die

Die Weine von Henri Lagnaz geniessen
einen ausgezeichneten Ruf: 80 Prozent
seines Absatzes erzielt der Winzer und
Onologe aus Aigle in der Deutschschweiz.
Die ehemalige Kiiferei unterhdlt grosse
Anbaufldchen im Waadtldnder Chablais.
Die Triimpfe sind eine breit gefdcherte
Kundschaft sowie die Vielfalt an Rebsor-
ten und Appellationen. Damit gelingt es,
sich in einem riskanten Sektor zu be-
haupten und Jahr fiir Jahr die gesamte
Produktion abzusetzen.

«Mein Vater hatte das Gluck,

in einer Zeit in das Geschaft einzusteigen,
als mit verbesserter Hygiene, fliessendem
Wasser, Strom und Geréatschaften der
Fortschritt in den Weinbau einzog.

Mit seinem Wissen im Bereich Analyse
konnte er sich bei den Winzern der Region
rasch einen Namen machen.»

Henri Lagnaz, Geschaftsfiihrer



