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Working Capital Management in der Chemiebranche I

VORWORT DES HERAUSGEBERS

Die private FOM Hochschule für Oekonomie & Management versteht sich mit 

ihrem ausbildungs- und berufsbegleitenden Studienangebot im wirtschaftswis-

senschaftlichen Bereich als eine Ergänzung der deutschen Hochschulland-

schaft. Durch die Schaffung zielgruppenadäquater, attraktiver Studienbedin-

gungen ermöglicht sie gleichzeitig den Beschäftigten viele Chancen zur Weiter-

entwicklung und den Unternehmen die Anpassung an die Anforderungen, die 

sich aus der demografischen Entwicklung und den gestiegenen Qualifikations-

bedarfen ergeben.

Die 1991 auf Initiative von Wirtschaftsverbänden gegründete FOM arbeitet seit 

ihrem Bestehen eng mit Unternehmen und Verbänden zusammen und unter-

nimmt mit der vorliegenden Schriftenreihe einen weiteren Schritt zur Verzah-

nung von Theorie und Praxis. Studierenden mit herausragenden Studienleis-

tungen wird hierin ein Forum gegeben, der interessierten Fachöffentlichkeit em-

pirische Ergebnisse, innovative Konzepte und fundierte Analysen im Zuge einer 

breiten Veröffentlichung ihrer Abschlussarbeiten mitzuteilen. Daneben finden 

exzellente Dissertationen von FOM Dozenten Eingang in die Schriftenreihe.

Unser herzlicher Dank gilt Herrn Dr. Schneider und Herrn Prof. Dr. Löhr, die die 

Abschlussarbeit von Herrn Josef Apfel als Erst- bzw. Zweitgutachter betreut 

haben.



II Working Capital Management in der Chemiebranche

Die Arbeit thematisiert die Entwicklung des Working Capital Management in der 

Chemiebranche in den Jahren 2004-2013. Anhand einer Analyse der Quartals-

und Jahresabschlüssen der 20 größten deutschen Chemieunternehmen werden 

Aussagen über die Bedeutung des Working Capital Management in den jeweili-

gen Jahren getroffen.

Wir hoffen, den vielfach regen und fruchtbaren Dialog zwischen Hochschule 

und Praxis mit dieser Reihe um eine weitere Facette zu bereichern. Als Her-

ausgeber freuen wir uns, herausragende Leistungen unserer Studierenden 

durch eine Veröffentlichung würdig honorieren zu können.

Essen, im November 2015

Prof. Dr. Burghard Hermeier Prof. Dr. Thomas Heupel

Rektor Prorektor für Forschung
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VORWORT DES GUTACHTERS

Großzügige Zahlungsziele, zu frühe Begleichung der Zahlungsverpflichtungen, 
zu viele Lagerkapazitäten � damit wird signifikantes Kapital in den Unter-
nehmen gebunden, das zu finanzieren ist. Die Konsequenzen einer unter-
lassenen Effizienzsteigerung dieser Situation beinhalten die Gefahr, dass kon-
zipierte Unternehmensziele nicht erreicht werden und womöglich den Fort-
bestand eines Unternehmens gefährden. Bei der Suche nach entsprechenden 
Potenzialen empfiehlt es sich, nicht nur die Erfolgsrechnung zu prüfen, sondern 
auch die Bilanzpositionen u.a. mit dem Blick auf die Verbesserung der Liquidi-
täts- und Kostensituation einschließlich der Verzinsung des eingesetzten Kapi-
tals, mit einzubeziehen.
An dieser Problematik setzt das Working Capital Management (WCM) an. Mit 
dem Ziel, das Nettoumlaufvermögen auf ein Optimum zu reduzieren, wird die 
Finanzlage entspannt und die Kapitalrentabilität erhöht. Mit der erreichten Frei-
setzung von liquiden Mitteln wird die nachhaltige Reduktion von Lager- und Ka-
pitalkosten bewirkt und eine Stärkung der Innenfinanzierungskraft des Unter-
nehmens mit Verbesserung der Leistungskennzahlen induziert.

Insofern greift Herr Josef Apfel eine wichtige wie auch zeitlose Fragestellung 
des Working Capital Management auf, indem er anhand einer empirischen Stu-
die untersucht, inwieweit das Working Capital in der Chemiebranche in 
Deutschland verankert ist. Die von ihm durchgeführte Analyse verdeutlicht, 
dass die untersuchten Unternehmen, die ihre Unternehmensführung am Unter-
nehmenswert ausrichten, ein niedrigeres Working Capital aufweisen und für die 
Chemiebranche ein Zusammenhang zwischen dem Working Capital und den 
Kennzahlen Unternehmensgröße, Profitabilität, Verschuldungsgrad, sowie In-
vestitionsquote besteht.

Mein besonderer Dank gilt Prof. Dr. Andreas Löhr, der die Veröffentlichung 
maßgeblich initiiert hat sowie der FOM-Mitarbeiterin Juliane Veit, die das Pro-
jekt allzeit fachkundig begleitet und sowohl Herrn Apfel als auch mich stets un-
terstützt hat.
Herr Apfel leistet mit seinem wissenschaftlichen Beitrag eine fundierte Grund-
lage für weitere Forschungsarbeiten zu diesem Themenfeld.

Frankfurt/Main im November 2015
Dr. Reinhard Schneider
FOM Hochschule/Main
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VORWORT DES AUTORS 

Seit Jahrzehnten gehört Working Capital Management zu einem der großen 

Themen der Betriebswirtschaft. Mit dem Ziel finanzielle Bewegungsfreiheit zu 

schaffen, gewinnt es häufig in schwierigen Zeiten an Bedeutung. Doch 

lassen sich solche Aussagen auch in der Praxis belegen? Erfolgt eine 

spürbare Anpassung des Working Capital an die wirtschaftliche Situation? 

Gerade im Zeitraum der Finanzkrise bzw. Weltwirtschaftskrise in den Jahren 

2008 bis 2010 und einem damit einhergehenden erschwerten Zugang zu 

Fremdkapital sollte Working Capital Management demnach im Fokus des 

Managements gestanden haben.  

Dieser Gedanke brachte mich im Rahmen meines Studiums mit dem 

Schwerpunkt Finance & Accounting an der FOM in Frankfurt zu dem Thema 

der vorliegenden Masterarbeit. Die im Zuge dieser Arbeit durchgeführte 

empirische Studie stellt die Entwicklung der wesentlichen Working Capital 

Kennzahlen dar und versucht durch Analyse dieser Kennzahlen Antworten 

auf die Bedeutung des Working Capital Management in der Chemiebranche 

in den letzten 10 Jahren zu geben. 

Mein herzlicher Dank geht an Herrn Dr. Schneider für die motivierende 

Unterstützung und die kritisch-konstruktive Begleitung dieser Arbeit. 

Gemeinsam mit Herrn Prof. Dr. Löhr sowie der Hochschule ermöglichte er 

die Veröffentlichung der vorliegenden Arbeit. 

Bedanken möchte ich mich auch bei meinen Korrektoren David, Nina, 

Wencke und meiner Mutter, die der Arbeit den nötigen Feinschliff verpasst 

haben. Ein besonderer Dank gilt meiner besseren Hälfte Anne, die mir die 

vielen gemeinsamen Stunden in der Bibliothek nicht nur erträglich sondern 

lebenswert gemacht hat und der ich zusammen mit meiner Familie diese 

Arbeit widmen möchte. 

 

Dossenheim, im November 2015 

Josef Apfel 
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