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Vorwort

Die Aufgabe der finanziellen Unternehmenssteuerung ist es, die Exis-
tenzfähigkeit eines Unternehmens zu erhalten, indem die Ertrags- und
die Finanzkraft, sprich die Liquidität, dauerhaft sichergestellt werden.

Unbeständige Finanzmärkte, steigende Ansprüche von Kapitalgebern
sowie innovative Geschäftsmodelle bringen immer wieder neue Heraus-
forderungen für die finanzielle Unternehmenssteuerung mit sich.
Trotzdem ist diese in den Unternehmen aufgrund von Digitalisierungs-
offensiven, der stetigen Umsetzung neuer gesetzlicher Regelungen und
der zunehmenden Globalisierung zu sehr vernachlässigt worden. Dabei
gewinnt die Liquidität als Steuerungsgröße immer mehr an Bedeutung
und ist zwingend in das Controllingsystem einzubinden. Der Fokus der
Finanzabteilungen sollte deshalb auf der Schaffung einer Finanzierungs-
und Kapitalstruktur liegen, die eine kostenoptimale strategische und
operative Liquiditätssteuerung gewährleistet. Ein solches wirkungsvolles
Finanzcontrolling kann mit Hilfe moderner Steuerungsinstrumente im
Unternehmen aufgebaut werden, die auf die Besonderheiten des
Geschäftsmodells des Unternehmens abgestimmt sind.

Das vorliegende Buch zeigt Unternehmen anhand von Grundlagenwis-
sen, konkreten Beispielen und Best-Practices auf, wie eine optimale
Liquiditätssteuerung aussehen kann. So wird bspw. erläutert,

– wie das Working Capital Management zu besseren Finanzkennzahlen
verhilft,

– welche modernen Methoden es zur Weiterentwicklung des Liquidi-
tätsforecasts gibt,

– was ein modernes Investitionscontrolling ausmacht,

– welchen Einfluss Projekte auf die Erfolgs-, Bilanz- und Liquiditäts-
situation eines Unternehmens haben oder

– wie zur Unternehmenssteuerung die Spitzenkennzahl auf die operati-
ven Werttreiber abgeleitet wird.

An einem Beispielkonzern wird zudem dargestellt, wie man eine zentrale
betriebswirtschaftliche Steuerung einführt. Die vielen Praxisbeispiele
sollen interessante Anknüpfungspunkte für die Umsetzung im eigenen
Unternehmen geben.
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Wir wünschen Ihnen eine aufschlussreiche und inspirierende Lektüre,
die Ihnen Ansätze für ein erfolgreiches Finanzcontrolling in Ihrem
Unternehmen aufzeigt. Weiterhin möchten wir uns bei allen Autorinnen
und Autoren herzlich bedanken, die bei der Erstellung der einzelnen
Beiträge mitgewirkt haben.

Oestrich-Winkel, im Dezember 2019

Prof. Dr. Ronald Gleich und René Linsner
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Kapitel 1: Grundlagen & Konzepte





Unternehmenssteuerung: Von der
Spitzenkennzahl zum Werttreiber in der Praxis

n Der Gesamterfolg steht im Fokus eines jeden Unternehmens. In der Praxis ist
jedoch eine durchgängige Steuerung des Gesamterfolgs über das Unternehmen
hinweg bis zur kleinsten operativen Einheit häufig nicht erfolgreich umgesetzt.

n Eine wirkungsvolle Unternehmenssteuerung zeichnet sich durch eine Integra-
tion der strategischen und der operativen Steuerung aus. Dadurch entstehen
sowohl ein gemeinsames Steuerungsverständnis im Unternehmen als auch eine
durchgängige Verfolgung eines gemeinsamen Ziels.

n Treibermodelle brechen die Spitzenkennzahl des Unternehmens herunter und
verknüpfen die finanziellen Kennzahlen durch Werttreiber mit den operativen
Kennzahlen. Der Einfluss der operativen Einheiten auf den Unternehmenserfolg
wird transparenter und kann entsprechend gesteuert werden.

n Eine einheitliche und vollständige Datenbasis bietet die Grundlage für das
Berichtswesen. Dieses beinhaltet aktuelle, zukunftsorientierte und steuerungs-
relevante Informationen und ermöglicht eine vorausschauende Steuerung über
die verschiedenen Ebenen des Unternehmens.
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1 Ausgangslage und Zielsetzung im Praxisbeispiel
Die KNAUF INTERFER Gruppe ist mit einem Umsatz von ca. 830 Mio. EUR
(2017) ein führender Distributeur, Bearbeiter und Serviceanbieter für Stahl und
Aluminium in Europa. Ca. 1.550 Mitarbeiter sind an den verschiedenen Stand-
orten des Unternehmens tätig. Die Standorte agieren mit unterschiedlichen
Schwerpunkten und bilden ein flächendeckendes Distributionsnetzwerk.

Die Unternehmensgruppe unterteilt sich in vier produktbezogene Geschäftsfelder
mit verschiedenen Schwerpunkten. Das Produktportfolio reicht von bekannten
Standards bis zu individuellen Güten und Abmessungen, die in der Bau-, Elektro-,
Maschinenbau-, Fahrzeugbau- und Möbelindustrie sowie in der Metallerzeugung
und -bearbeitung eingesetzt werden.

Die Funktionen des Unternehmens werden überwiegend dezentral in den
einzelnen Geschäftsfeldern (z.B. Produktion) durchgeführt. Einzelne Funktionen
werden zentral durch die Gruppe (z.B. ausgewählte Logistikfunktionen) wahr-
genommen.

Das Unternehmen befindet sich derzeit in der Implementierung von SAP
S/4HANA. Als Basis für eine erfolgreiche Implementierung aus Sicht von Finanzen
und Controlling wurde ein Projekt zur Definition des übergeordneten Rahmens
der Unternehmenssteuerung und des Berichtswesens durchgeführt. Dieses um-
fasste unter anderem

• die Erarbeitung eines Konzepts für die zukünftige Unternehmenssteuerung auf
Basis einer führenden, wertorientierten Spitzenkennzahl,

• die Definition von operativen Kennzahlen mit Fokus auf die Funktionen
Vertrieb, Produktion und Einkauf sowie

• eine anschließende Konzeption des zukünftigen Reportings.

Für die Nutzung von Kennzahlen in der Praxis liegt im Folgenden der Fokus auf
den Herausforderungen des Unternehmens in Bezug auf Kennzahlen und die
darauf basierende Zielbildkonzeption im Rahmen des Projekts.

2 Unternehmenssteuerung über Kennzahlensysteme
Die Zielerreichung des „Gesamterfolgs“ steht im Fokus eines jeden Unter-
nehmens. Die Praxis zeigt jedoch, dass die Definition des „Gesamterfolgs“ und
auch eine übergreifende und durchgängige Steuerung meist nicht so einfach
sind. Die Herausforderung liegt hierbei in der Definition und im Aufbau eines
entsprechenden Steuerungsinstruments, das die verschiedenen Steuerungssichten
und Anforderungen auf der Gruppenebene bis zu der kleinsten operativen
Einheit berücksichtigt.
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Als Steuerungsinstrument können Kennzahlensysteme die kritischen Erfolgs-
faktoren des Unternehmens abbilden. Diese können strategische und operative
Ziele sowie finanzielle und nicht-finanzielle Faktoren über kurz- und langfristige
Betrachtungszeiträume umfassen. Die Kennzahlensysteme dienen als Hilfsmittel
bei der Planung, Steuerung und Kontrolle, als Informationssystem sowie für
interne und externe Unternehmensanalysen.1 Hierdurch erreicht das System im
Management große Relevanz und unterstützt eine forcierte und fokussierte
Entscheidungsfindung.

Im Rahmen der operativen Steuerung sind ergänzend zu den o.g. Faktoren
2 Steuerungssichten in der Praxis besonders wichtig:

1. Die externe Markt-, Produkt- und Kundensicht mit finanziellen und operativen
Kennzahlen, die die Steuerung des Markterfolgs sowie die Steuerung von
marktnahen Funktionen, wie bspw. dem Vertrieb, ermöglicht.

2. Die interne Sicht, mit Fokus auf die eigene Organisation, mit Fragen nach
Leistung und Effizienz, die zur Steuerung von internen Bereichen und Prozessen
dient.

Wie andere Unternehmen auch setzte die KNAUF INTERFER Gruppe bereits
Kennzahlensysteme ein, jedoch waren die verschiedenen Steuerungsobjekte nicht
ausreichend miteinander verknüpft und die Auswirkung einer Steuerung der
Funktionen bzw. Prozesse über operative Kennzahlen auf das finanzielle Kenn-
zahlensystem nicht vollständig transparent. Mit einer Verknüpfung der beiden
o.g. Sichten durch das Herunterbrechen des obersten Ziels des Unternehmens in
die einzelnen Geschäftsfelder und Funktionen entstand im Rahmen des Projekts
ein einheitlicher gruppenweiter Standard für eine gezielte gemeinschaftliche
Steuerung.

3 Grundpfeiler der Kennzahlensteuerung
Im vorliegenden Praxisbeispiel basierte die Definition des Kennzahlensystems für
eine erfolgreiche Steuerung auf den im folgenden beschriebenen Grundpfeilern.

Ausgangsbasis für das Steuerungskonzept sind die strategischen Ziele des Unter-
nehmens mit ihren zugehörigen Geschäftsmodellen sowie die sich daraus
ergebenden Anforderungen an Steuerungsobjekte und (finanzielle) Kennzahlen.
Gemeinsam mit einem einheitlichen Steuerungsverständnis ist dies der Startpunkt
für die Definition des Kennzahlensystems, für das in einem ersten Schritt die
führende Spitzenkennzahl definiert wird.

Für die operative Steuerung wird die Spitzenkennzahl auf die darunterliegenden
finanziellen Kennzahlen heruntergebrochen und mit den jeweiligen Werttreibern
für diese Kennzahlen verknüpft. Das Unternehmensziel wird dadurch opera-
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tionalisiert und transparent messbar. Hierbei werden die Spezifika der einzelnen
Geschäftsfelder und Funktionen berücksichtigt, jedoch werden die definierten
Steuerungskennzahlen grundsätzlich einheitlich über die Geschäftsfelder hinweg
definiert.

Für jede Managementeinheit ist mindestens ein adäquates Ziel für die Leistungs-
messung festgesetzt und die relevanten Steuerungskennzahlen sind den Verant-
wortlichkeiten zugeordnet. Das gesetzte Ziel sowie die Kennzahlen sind weitest-
gehend von den Verantwortlichen beeinflussbar und in der Incentivierung
verankert.

Das Berichtswesen reflektiert das Steuerungskonzept und bietet den Berichts-
empfängern, neben den Standardberichten, die Möglichkeit einer flexiblen Analyse
basierend auf einer führenden Datenquelle. Im Berichtswesen werden zudem die
Ist-Werte mit zukunftsorientierten Werten zusammengeführt.

4 Die Spitzenkennzahl als Ausgangspunkt des
Kennzahlensystems

4.1 Entscheidung für CFROI

Die Wahl der Spitzenkennzahl ist für eine erfolgreiche Steuerung des Unter-
nehmens entscheidend. Die Kennzahl ist für das gesamte Unternehmen gültig und
stellt den Ausgangspunkt für alle weiteren finanziellen und nicht-finanziellen
Kennzahlen dar.

In der Praxis zeigt sich, dass Unternehmen häufig die Umsatzrendite und den
Wertbeitrag als Spitzenkennzahl wählen.2 Die KNAUF INTERFER Gruppe setzte
bisher die Steuerungsgröße CFROI als Spitzenkennzahl ein. Diese misst die Rendite
der Periode beruhend auf den Zahlungsströmen und bildet das Verhältnis von
Brutto-Kapitalfluss zur Bruttoinvestitionsbasis ab. Die Kennzahl ermöglicht es, die
verschiedenen Geschäftsfelder miteinander zu vergleichen und durch den Aus-
schluss von Abschreibungen Verzerrungen und Investitionshemmungen zu ver-
hindern. Der CFROI wurde auch weiterhin als Spitzenkennzahl festgelegt. Diese
wurde jedoch im Rahmen des Projekts stärker in die Steuerung der Gruppe und der
Geschäftsfelder verankert.

Die in diesem Fall festgelegte Spitzenkennzahl ist aber nicht für alle Unterneh-
men geeignet, da die Art des Unternehmens und die Geschäftsmodelle einen
entscheidenden Einfluss auf die Wahl der Spitzenkennzahl besitzen. Im vor-
liegenden Fall ging es um die Steuerung eines produzierenden Unternehmens,
mit unterschiedlicher Fertigungstiefe, welches ein „Make-to-Order“ und „Make-
to-stock“-Geschäftsmodell betreibt.
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4.2 KPIs für andere Geschäftsmodelle

Fokussiert sich ein Unternehmen (z.B. im Dienstleistungssektor) ausschließlich
auf die Optimierung von Kosten und Umsätzen, sind traditionelle Spitzenkenn-
zahlen, wie bspw. EBIT und NOPAT, zur Steuerung des Gewinns empfehlens-
wert. Diese Kennzahlen ermöglichen dabei nur eine Steuerung der Leistung des
Unternehmens und setzen das eingesetzte Kapital nicht ins Verhältnis dazu, da
dieses ggf. nur eine untergeordnete Rolle spielt.

Steht hingegen die Optimierung des Kapitaleinsatzes im Vordergrund (z.B.
anlagenintensive Branchen), kommen renditeorientierte Kennzahlen wie bspw.
ROI und ROCE für ein effektives Kapitalmanagement in Betracht. Einen
effizienteren Kapitaleinsatz oder eine höhere Gesamtleistung hinsichtlich der
Wertschöpfung werden durch eine Erhöhung dieser Kennzahlen sichtbar.
Zudem ermöglichen diese Kennzahlen einen langfristigen Vergleich hinsichtlich
der Erreichung des Rentabilitätsziels von Geschäftseinheiten unabhängig von der
jeweiligen Größe.3 Die Ermittlung und der Vergleich dieser Spitzenkennzahlen
auf der Ebene der Geschäftseinheiten setzen allerdings eine Datenverfügbarkeit
hinsichtlich des Kapiteleinsatzes für die jeweiligen Einheiten voraus.

Spielt zusätzlich eine Investorensicht bei der Ausrichtung des Unternehmens und
damit die Optimierung der finanziellen Leistung des Unternehmens eine
entscheidende Rolle, eignen sich wertorientierte Spitzenkennzahlen zur Steue-
rung, wie bspw. EVA und CVA.4 Eine Erhöhung der Spitzenkennzahl spiegelt
eine positive Entwicklung des Unternehmenswertes wider, da die betriebswirt-
schaftlichen Aktivitäten die notwendigen Eigen- und Fremdkapitalkosten über-
steigen.5

Für eine umfängliche finanzielle Steuerung des Unternehmens sind neben den
genannten Spitzenkennzahlen weitere Kennzahlen zur Liquidität, wie bspw. NCF
und OCF, zu betrachten. Diese Kennzahlen unterstützen die Steuerung hinsicht-
lich einer ausreichenden Liquidität, die genügend verfügbares Kapital für
Ausschüttungen und Investitionen bei Wachstumsmöglichkeiten sicherstellt.
Die finanzielle Steuerung basiert somit auf einer Triade aus Gewinn, einge-
setztem Kapital und Liquidität.

Nach der Festlegung der Spitzenkennzahl für die Steuerung der KNAUF
INTERFER Gruppe stand das stufenweise Herunterbrechen der Spitzenkennzahl
CFROI über eine „mathematische“ Verknüpfung in die darunterliegenden
finanziellen Kennzahlen (z.B. des Working Capital) im Fokus. Der daraus
resultierende Werttreiberbaum bildet die Grundlage für ein einheitliches kon-
zernübergreifendes Verständnis über den Aufbau der Spitzenkennzahl und
ermöglicht eine gezielte Steuerung aller Geschäftsfelder und Funktionen durch
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3 Vgl. Horváth/Gleich/Seiter, 2015, S. 292.
4 Vgl. Gladen, 2014, S. 113ff.
5 Vgl. Horváth & Partners, 2016, S. 124.



die erhöhte Transparenz hinsichtlich des Einflusses der operativen Einheiten auf
den Unternehmenserfolg.

5 Treibermodell für eine integrierte Unternehmenssteuerung
Für eine erfolgreiche Steuerung des Unternehmenserfolgs ist die finanzielle
Steuerung durch eine vollumfängliche operative Steuerung der Funktionen zu
untermauern. Hierfür ist eine Transparenz hinsichtlich des Einflusses der
einzelnen Funktionen auf die finanziellen Kennzahlen und somit letztendlich
auf die Spitzenkennzahl des Unternehmens unabdingbar.

In der Praxis zeigt sich, dass die finanzielle Steuerung aus einer Top-down-
Ableitung der Unternehmensstrategie und die operative Steuerung aus einer
Bottom-up-Betrachtung der operativen Werttreiber der Unternehmensfunk-
tionen jedoch häufig autark erfolgt. Die Kennzahlen in den Unternehmensfunk-
tionen werden für die Steuerung der operativen Aktivitäten z.B. auf Shopfloor-
Ebene unabhängig von den Werttreibern der finanziellen Kennzahlen definiert
und zur Steuerung der Funktionen eingesetzt. Aus diesem Grund wird häufig die
Spitzenkennzahl als reine Berichtskennzahl und weniger als Steuerungskennzahl
angesehen. Dies war auch bei der KNAUF INTERFER Gruppe der Fall, mit dem
Effekt, dass ein durchgängiger Steuerungsimpuls nicht gegeben war.

Eine gezielte operative Steuerung erfordert die Zusammenführung der finanziellen
Ergebnisgrößen mit ihren maßgeblichen operativen Treibern in einem sog.
Treibermodell. Die Umsetzung ist dabei generell auf Basis von zwei verschiedenen
Ansätzen möglich – die Detaillierung des Werttreiberbaums für die entsprechen-
den Steuerungsebenen oder die Kombination aus operativen Kennzahlen und
Werttreibern.6 Für die KNAUF INTERFER wurde der zweite Ansatz gewählt und
in mehreren Schritten umgesetzt.

Im ersten Schritt wurden wesentliche operative Kennzahlen aus Sicht der
betrachteten Funktionen in den jeweiligen Geschäftsfeldern identifiziert und
bzgl. ihrer Steuerungswirkung bewertet. Um eine Vergleichbarkeit der einzelnen
Kennzahlen zwischen den Geschäftsfeldern zu gewährleisten, ist eine einheitliche
Definition und Berechnungslogik der Kennzahlen zwingend erforderlich. Im
zweiten Schritt wurden die identifizierten operativen Kennzahlen über die
definierten Werttreiber den einzelnen übergeordneten finanziellen Kennzahlen
im Werttreiberbaum zugeordnet. Über diesen Ansatz entstand die Verknüpfung
und damit die integrierte Steuerung der Spitzenkennzahl CFROI bis zu den
operativen Kennzahlen der Funktionen.

21

Von der Spitzenkennzahl zum Werttreiber

6 Vgl. Borkenhagen/Brosig, 2017, S. 55.
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Abb. 1: Treibermodell zur integrierten Unternehmenssteuerung am Beispiel der Operations

6 Zukunftsorientierte Steuerung durch vorausschauende
Kennzahlen

Für eine vorausschauende Steuerung sind zukunftsorientierte Informationen
unabdingbar. Für die Steuerung der Aktivitäten auf Shopfloor-Ebene können
hierfür spezifische finanzielle Kennzahlen mit einem zukunftsorientierten Charak-
ter, wie bspw. die Standardherstellkosten oder den Auftragseingang, genutzt werden.

Eine weitere Informationsbasis für eine vorausschauende Steuerung kann durch die
Bereitstellung von Planwerten generiert werden. Bei einer Gegenüberstellung der
Plan-Werte mit den Ist-Werten können retrograd Ursachen von Zielabweichungen
erkannt und entsprechende Maßnahmen für die Zukunft abgeleitet werden.7

Des Weiteren können Forecast-Werte durch die Hochrechnung der Ist-Werte
ermittelt werden. Bei einem Vergleich mit den Ist-Werten ist eine frühzeitige
Erkennung von Abweichungen bei der Zielerreichung ermöglichen, die ohne Forecast
erst zu einem späteren Zeitpunkt in einem Plan-Ist-Vergleich sichtbar werden.8
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